inde

your eyes, our world

Documento de Registro de Acciones
Anexo | del Reglamento (CE) N° 809/2004 de la Comision de 29 de Abril de 2004

INDO INTERNACIONAL, S.A.

El presente Documento de Registro de Acciones ha sido inscrito en los registros de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 3 de junio de 2008.



inde

your eyes, our world

INDICE

|. PRIMERA PARTE

FACTORES DE RIESGO LIGADOS AL EMISOR

[l. SEGUNDA PARTE

1. PERSONAS RESPONSABLES.
2. AUDITORES DE CUENTAS.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1. Informacién financiera seleccionada relativa al emisor.

3.2. Informacion financiera seleccionada relativa a periodos intermedios.

4. FACTORES DE RIESGO.

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1. Historia y evolucion del emisor.

5.2. Inversiones.
6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

6.1. Actividades principales.
6.2. Mercados principales.

6.3. Factores excepcionales.

6.4. Informacion sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de patentes o licencias,
contratos industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos procesos de fabricacion.

6.5. Declaracion efectuada por el emisor relativa a su competitividad.

7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupo y la posicién del emisor en el

grupo.

7.2. Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de constitucién o residencia,
la proporcion de interés de propiedad v, si es diferente, su proporcion de derechos de voto.

8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1. Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto, incluidas las

propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto.

8.2. Descripcién de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el emisor del

inmovilizado material tangible.
9. ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS

9.1. Situacioén financiera.

9.2. Resultados de explotacion.



inde

your eyes, our world

10. RECURSOS DE CAPITAL

10.1. Informacioén relativa a los recursos de capital del emisor (a corto y a largo plazo).

10.2. Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos de tesoreria del
emisor.

10.3. Informacién sobre los requisitos de préstamo y la estructura de financiaciéon del emisor.
10.4. Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de capital que, directa o
indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante a las operaciones del

emisor.

10.5. Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para cumplir los compromisos
mencionados en 5.2y 8.1.

11. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS.

12. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1. Tendencias recientes mas significativas de la produccioén, ventas e inventario, y costes y precios
de venta desde el fin del ejercicio anterior hasta la fecha del documento de registro.

12.2. Informacién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas, compromisos o

hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia importante en las perspectivas del
emisor.

13. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS.

14. ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y ALTOS DIRECTIVOS

14.1. General.

14.2. Conflictos de intereses de los érganos administrativos, de gestidn y de supervision, y altos
directivos.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1. Importe de la remuneracion pagada al Consejo de Administraciéon y al Equipo Directivo.

15.2. Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para prestaciones de
pension, jubilacion o similares.

16. PRACTICAS DE GESTION

16.1. Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la persona ha
desempefiado servicios en ese cargo.

16.2. Informacién sobre los contratos de miembros de los 6rganos administrativos, de gestion o de
supervision con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean beneficios a la terminacién de sus
funciones, o la correspondiente declaraciéon negativa.

16.3. Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del emisor, incluidos los
nombres de los miembros del comité y un resumen de su reglamento interno.

16.4. Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobernanza corporativa de su
pais de constitucion.

17. EMPLEADOS

17.1. General.



inde

your eyes, our world

17.2. Acciones y opciones de compra de acciones.

17.3. Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital del emisor.

18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de cualquier persona
que no pertenezca a los 6rganos administrativos, de gestion o de supervision que, directa o
indirectamente, tenga un interés declarable, segun el derecho nacional del emisor, en el capital o en
los derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de esas personas.

18.2. Explicacion de si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto.

18.3. El control del emisor.

18.4. Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacién pueda en una fecha
ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor.

19. OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS.

20. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR, POSICION
FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1. Informacioén financiera histérica.

20.2. Informacién financiera pro-forma.

20.3. Estados financieros.

20.4 Auditoria de la informacién financiera historica anual.
20.5. Edad de la informacion financiera mas reciente.

20.6. Informacién intermedia y demas informacioén financiera.
20.7. Politica de dividendos.

20.8. Procedimientos judiciales y de arbitraje.

20.9. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor.
21. INFORMACION ADICIONAL

21.1. Capital social.

21.2. Estatutos y escritura de constitucion.

22. CONTRATOS IMPORTANTES.

23. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y DECLARACIONES DE
INTERES.

24. DOCUMENTOS PRESENTADOS.

Declaracion de que, en caso necesario, pueden inspeccionarse los siguientes documentos (o copias
de los mismos) durante el periodo de validez del documento de registro:

(a) los estatutos y la escritura de constitucion del emisor;
(b) todos los informes, cartas, y otros documentos, informacion financiera histérica, evaluaciones y

declaraciones elaborados por cualquier experto a peticion del emisor, que estén incluidos en parte o
mencionados en el documento de registro;



inde

your eyes, our world

(c) la informacion financiera histérica del emisor o, en el caso de un grupo, la informacién financiera
histérica del emisor y sus filiales para cada uno de los dos ejercicios anteriores a la publicacion del
documento de registro.

Indicaciéon de doénde pueden examinarse los documentos presentados, por medios fisicos o
electroénicos.

25. INFORMACION SOBRE CARTERAS.

Informacion relativa a las empresas en las que el emisor posee una proporciéon del capital que puede
tener un efecto significativo en la evaluacion de sus propios activos y pasivos, posicion financiera o
pérdidas y beneficios.



inde

your eyes, our world

|. PRIMERA PARTE

FACTORES DE RIESGO LIGADOS AL EMISOR

El crecimiento y la rentabiidad de Indo estan sujetos a una serie de factores
intimamente ligados a la propia naturaleza del negocio, asi como a la capacidad de la
propia Compafia de consolidarse en el sector.

- Riesqgos propios del sector

Riesgo derivado de la entrada de productos procedentes de fabricantes de paises
asiaticos

Durante los dltimos afios, el sector 6ptico ha experimentado un incremento de la
competencia entre fabricantes de lentes y gafas, como consecuencia de la aparicion
de empresas chinas y coreanas que ofrecen al 6ptico productos de bajo valor afiadido
a precios muy competitivos (aproximadamente el precio de venta de las lentes
procedentes de Asia es un 50% menor que las lentes fabricadas en plantas europeas) y
gue actian como “commodities”. Esta competencia afecta, especialmente, a la venta
de lentes monofocales de baja calidad (representaron en 2007 un 22,2% de la cifra de
negocios de Indo), asi como a la venta de monturas y gafas de sol (representaron en
2007 un 22,1% de la cifra de negocios de Indo). En consecuencia, Indo esta viendo
reducido el niumero de unidades vendidas de lentes monofocales (-9% en 2007) y de
gafas (-4,54% en 2007). Ante esta amenaza, Indo esta dirigiendo su oferta de productos
a aquéllos con un mayor valor afadido, como son las lentes progresivas de dltima
generacion talladas bajo la tecnologia Free-Form “Mundo MADE” (lentes EyeMADE,
lentes progresivas personalizadas y especializadas que se adaptan a la estrategia visual
de cada persona y lentes LifeMADE, lentes progresivas que se adaptan a las
ocupaciones y estilo de vida de cada individuo) y las gafas de calidad y disefio de
marca de prestigio (gafas licenciadas). Para un mayor detalle de estos productos, ver
apartado 6.1.1 del Documento de Registro de Acciones.

Cabe destacar que, en la actualidad, la competencia procedente de paises asiaticos
en lentes progresivas es aln incipiente por tratarse de productos de mayor complejidad
técnica y valor afadido. Sin embargo, existe la posibilidad que en un futuro, estos
fabricantes mejoren su calidad e innovacién y entren a competir en el mercado de
lentes progresivas.

Con el objetivo de paliar la competencia en productos de bajo valor afiadido, las
empresas europeas, japonesas y norteamericanas han trasladado de forma parcial o
total su fabricacion a paises asiaticos con el objetivo de reducir su coste laboral y de
produccion y, en consecuencia, mantener su competitividad. En este sentido, Indo ha
llevado a cabo el traslado parcial de la produccion de gafas a su planta en China y el
traslado parcial de la produccién de lentes organicas a su planta en Tailandia. A cierre
del ejercicio 2007, el 65% de las monturas que fabricaba Indo se producian en Chinay el
55% de las lentes fabricadas por Indo en Tailandia. Asimismo, Indo ha automatizado y
robotizado el laboratorio de talla y tratamiento de lentes organicas de El Papiol
(Barcelona) y ha aumentado la capacidad productiva del laboratorio de lentes
minerales de Marruecos, cuyos costes de produccidn son menores.
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Riesgos derivados de la dependencia del ciclo de la economia

El sector Gptico se encuentra especialmente afectado por la evolucién del ciclo de la
economia en general y en particular, por la evolucién del consumo. Durante |os Ultimos
cuatro meses del afio 2007 y primeros meses de 2008, la economia espafola ha
experimentado una ralentizacién del consumo motivada por el efecto combinado de
diversos factores como el menor crecimiento del empleo, la caida de la renta
disponible de las familias por la subida de tipos de interés y el efecto de la inflaciéon y la
caida de la confianza en la economia. Todo ello, conlleva una mayor prudencia en el
consumo e inversion por parte de los consumidores particulares y las empresas. El
consumo de los hogares, el componente que mayor peso tiene en el Producto Interior
Bruto desde el punto de vista de la demanda, crecid en el primer trimestre del afio 2008
un 1,8% en términos interanuales, frente al crecimiento del 3,1% registrado en 2007 y del
3,7% en 2006 (fuente: Instituto Nacional de Estadistica). Se trata de la tasa de variacidon
mas baja desde la recesion del bienio 1992-1993.

La evolucion del ciclo de la economia espafiola afecta, en cierta manera, a los habitos
y frecuencia de compra de los consumidores, asi como a la apertura de nuevos
establecimientos Opticos y a la capacidad de invertir del 6ptico en nuevos equipos. En
este sentido, la cifra de negocios de Indo ha experimentado un descenso de un 14,3%
en el primer trimestre de 2008 frente al mismo trimestre del afio anterior, como
consecuencia de la desaceleracion del consumo, entre otros factores.

Verticalizacion de la actividad

Las ventas en el sector 6ptico se ven influidas por la figura del 6ptico que actia de
prescriptor en los productos épticos. En consecuencia, tanto Indo como el resto de
fabricantes de productos 6pticos, presentan una cierta dependencia sobre esta figura.
En el ejercicio 2007, el 97,2% de la cifra de negocios de Indo se origind en el sector
optico.

Con el objetivo de controlar las ventas del consumidor final mejorando la informacion
entre los fabricantes y consumidores y evitar los desajustes de producciéon y demanda,
asi como la obsolescencia de las colecciones de gafas, los fabricantes de productos
Opticos estan tendiendo a tomar participaciones o adquiriendo cadenas de dOpticas.
Este es el caso de empresas multinacionales de importante presencia nacional e
internacional como De Rigo (fabricante de monturas y gafas de sol) con General
Optica o Safilo (fabricante de monturas y gafas de sol) con la cadena de 6pticas Loop
Vision. Asimismo, multinacionales como Luxottica (Italia) y Viva (Estados Unidos), entre
otras, han desarrollado desde hace afios la misma estrategia de verticalizacion. Las
operaciones corporativas entre fabricantes y cadenas de Opticas suponen una
potencial amenaza para Indo puesto que pueden implicar el cese parcial o total de las
compras a Indo, sin embargo cabe destacar que a fecha de verificacion del
Documento de Registro, las operaciones de verticalizacion no han afectado a las
ventas de Indo.

Asimismo, algunas cadenas de 6ptica, asociaciones y grupos de imagen (conjunto de
Opticas asociadas para obtener mejores condiciones de compras que comparten una
imagen de marca comun) estan verticalizando su actividad, creando su propio
laboratorio de talla, montaje y tratamiento de lentes oftalmicas, actividad realizada
tradicionalmente por los fabricantes. Este es el caso, por ejemplo, de Visionlab y Grand
Optical.
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En este sentido, Indo posee una opcidén de compra sobre el 93% del capital de la
sociedad Expansién Visual, sociedad tenedora de valores, cuyas inversiones se centran
en sociedades que poseen 64 establecimientos en régimen de alquiler dedicados a la
venta al detalle de productos 6pticos (lentes, monturas, gafas de sol y otros similares). En
2007, la cifra de ventas agregada de estos 64 establecimientos ascendié a 23,4 millones
de euros y el resultado de explotacion (Ebit) agregado a -63 miles de euros. Indo esta
analizando el interés estratégico de ejercer esta opcion, si bien en la actualidad la
Compaiiia no tiene la intencién de ejercer dicha opcioén en el corto plazo. Esta opcion
de compra naci6 como garantia adicional de retorno de parte de los préstamos
concedidos por Indo y descritos en el parrafo siguiente. Para mayor detalle sobre dicha
opcion, ver el apartado 21.1.6 del Documento de Registro.

Indo estad llevando a cabo programas de fidelizacion y apoyo a sus clientes,
otorgandoles créditos para que financien el desarrollo de su negocio y plan de
expansion. A cambio de esta financiacion, las opticas se comprometen a comprar
ciertos volumenes a Indo. A 31 de Diciembre de 2007, el importe total de estos créditos a
clientes ascendi6 a 12,8 millones de euros y se encuentran contabilizados en el epigrafe
de créditos a clientes dentro de la partida de activos financieros (largo plazo) y en la
partida de inversiones financieras corrientes (corto plazo).

Incremento del poder de negociacion de los 6pticos

Dentro del segmento detallista (6pticos), las cadenas de 6pticas son las que mas
crecimiento estan presentando. Segun un estudio realizado en 2005 por la Federacion
Espafiola de Asociaciones del sector 6ptico (FEDAOQO), el 74% de las ventas del sector
Optico detallista se realizaron a través de cadenas de 6pticas y grupos de compra. Las
condiciones comerciales de las cadenas y grupos de compra son mas exigentes que las
de los detallistas independientes y, consecuentemente, ejercen una mayor presion en
precios y en descuentos, impactando asi, en el margen de explotacién de los
fabricantes. Para mayor detalle, ver apartado 6.1.1 del Documento de Registro de
Acciones.

Con el objetivo de paliar la presién en precios que ejercen las cadenas y grupos de
compra, Indo ha iniciado en el ejercicio 2008 una politica de racionalizaciéon de
descuentos, variabilizandolos en funcidn del volumen de venta creciente o decreciente
de sus clientes con el objetivo de mejorar la rentabilidad de sus ventas.

Adicionalmente, en los Ultimos afios, Indo se ha visto obligado a reducir el precio de los
tratamientos (endurecidos, antireflejos y coloraciones) y suplementos de sus lentes, ya
que el 6ptico esta tendiendo a ofrecer estos productos conjuntamente con las lentes y
no de forma independiente como se realizaba tradicionalmente. Asimismo, algunos
suplementos incorporados en las lentes oftalmicas son ofrecidos de forma gratuita. Por
otro lado, en el caso de la unidad de Gafas, gran parte de los ingresos por venta de
fornituras (vavillas, frentes — parte frontal de la montura - y recambios) ha dejado de ser
cobrada, en linea con la tendencia del mercado, impactando negativamente en la
cifra de negocios de Indo y en consecuencia en la rentabilidad de la Compaiiia. Para
mayor detalle, ver apartado 6.1.1 del Documento de Registro.
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Riesgo de obsolescencia y dificultad de planificaciéon de la produccién

Las gafas son un producto fuertemente ligado a la moda vy, por ello, Indo debe adaptar
su fabricacion y/o distribucién a la demanda. Esta dependencia a la moda, a menudo,
implica que aquellas gafas que no se han vendido durante la temporada de
lanzamiento, puedan quedar descatalogadas. Por ello, Indo contabiliza una dotacién
anual para cubrir de forma general la desvalorizacion de las gafas obsoletas.

Con el fin de paliar el volumen de gafas obsoletas o descatalogadas, Indo cuenta con
dos centros Outlets, uno en Madrid y otro en Barcelona, donde vende gafas de otras
temporadas o en liquidacion con descuento. Asimismo, Indo exporta el producto
descatalogado o de otras temporadas a terceros paises donde este tipo de venta no
perjudica las ventas de los productos de temporada.

Adicionalmente, el proceso de fabricacién y comercializaciéon de nuevas colecciones
(cadena de suministro) de monturas y gafas de sol es lento. En consecuencia, la
capacidad de reaccidon ante cambios rapidos de tendencias en el sector 6ptico es
lenta, lo que puede suponer un retraso en el lanzamiento de nuevas colecciones, un
retraso en la retirada de colecciones poco exitosas 0 un retraso en la ampliacion de la
fabricacion y comercializacion de productos que experimentan un gran éxito
comercial. Adicionalmente, los fabricantes no tienen contacto directo con el cliente
final, sino que conocen sus necesidades y habitos de compra a través del 6ptico. Por
estos motivos, en el sector 6ptico pueden existir desajustes entre demanda y oferta.

- Riesgos propios del emisor

Riesgo de liquidez derivado de la no suscripciéon de la ampliaciéon de capital

A 31 de Diciembre de 2007, el endeudamiento financiero neto de Indo Internacional,
S.A. se situ6 en 54,36 millones de euros sin incluir el arrendamiento financiero del edificio
de Sant Cugat, es decir, 7,01x el Ebitda 2007 y un 36,8% del total pasivo 2007. De
haberse considerado dicho arrendamiento como deuda financiera, el endeudamiento
financiero neto 2007 hubiera ascendido a 63,98 millones de euros, es decir, 8,25x el
Ebitda 2007 y un 43,3% del total pasivo 2007.

La Compaiia ha decidido reducir el endeudamiento a través de la desinversion de
activos patrimoniales no estratégicos. En esta linea, y con posterioridad al cierre del
ejercicio 2007, la Compaiiia firmé un acuerdo de cesidon de la opcidn de compra, venta
de instalaciones y posterior arrendamiento de la sede central de la empresa en Sant
Cugat, que supuso una reduccion del endeudamiento asociado al valor de la opcion
de compra de 9,5 millones de euros, asi como el cobro de 6 millones de euros.

A 31 de Diciembre de 2007, la deuda financiera con entidades de crédito a corto plazo
representaba un 65% del total de deuda financiera con entidades de crédito. El servicio
de la deuda previsto para el ejercicio 2008 asciende a 16,3 millones de euros, para
mayor detalle, ver apartado 10.3 del Documento de Registro de Acciones. Asimismo,
Indo tiene presupuestadas unas inversiones para el ejercicio 2008 de 4,4 milones de
euros.

La Compaiiia prevé financiar el repago de deuda y las inversiones presupuestadas a
través de los recursos generados por la propia actividad de la Compalfiia en el ejercicio
2008 (el Ebitda de 2007 se situé en 7,7 millones de euros), el efectivo y otros medios
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equivalentes que a 31 de Diciembre de 2007 se situaron en 2,38 millones de euros, la
desinversibn en activos y a través de la Ampliacibn de Capital de 16,69 millones de
euros prevista por la Compaifia con fecha posterior a la verificaciéon del presente
Documento (para mayor informacion, ver apartado 21.1.5 del Documento de Registro
de Acciones). Adicionalmente, en el primer trimestre del ejercicio 2008, Indo firmé un
acuerdo de cesidbn de la opcidon de compra y venta de las instalaciones con el
consiguiente cobro de 6 millones de euros. Para mayor detalle, ver apartado 20.1 del
presente Documento de Registro. Adicionalmente, la Compaiiia estda analizando
posibles desinversiones adicionales en activos patrimoniales no estratégicos. Con
posterioridad a la Ampliacion de Capital, la Compaifia prevé reestructurar su
proporcion de deuda a corto plazo y largo plazo.

Cabe destacar que a 31 de Marzo de 2008, la Compafiia registré una cifra de negocios
de 33 millones de euros lo que supuso un descenso de un 14,3% respecto al mismo
trimestre del afio anterior y un resultado neto de 46 miles de euros, que supuso un
descenso de un 91,2%. En consecuencia, si no se suscribiese la Ampliacion de Capital en
su totalidad, la Compaiiia necesitaria refinanciar su deuda y/o acudir a endeudamiento
adicional con el consiguiente riesgo de liquidez por no poder hacer frente a sus
compromisos de pago.

Riesgo derivado de la dependencia de los contratos de fabricacion y/o distribucidon con
marcas de prestigio

Gran parte de la facturacion de Gafas y Bienes de equipo esta ligada a la renovaciéon
de los contratos de licencia de fabricacion y/o distribucibn con terceras empresas o
marcas de prestigio, existiendo, en consecuencia, el riesgo de no renovaciéon de dichos
contratos. En este contexto, destacar la dependencia de los contratos con marcas
licenciadas para la fabricaciéon y distribuciébn de monturas, asi como los contratos de
distribucidn con proveedores de instrumentos para el 6ptico u oftaimélogo.

El disefio, fabricacion y distribucion de monturas de marcas licenciadas represent6 en el
ejercicio 2007 un 72,4% de la cifra de negocios de la unidad de Gafas y un 16% de la
cifra de negocios consolidada de Indo. Son contratos que se renuevan, en promedio,
cada 3 afos y que pueden estar sujetos a una serie de condiciones establecidas por las
marcas licenciadas, entre las que pueden encontrarse, la obtencién de unas ventas
minimas pre-fijadas, redes comerciales diferenciadas o gastos minimos en publicidad. El
incumplimiento de estas condiciones puede suponer la pérdida de contratos.

Entre las marcas licenciadas, destaca el contrato de fabricacion y distribucion de
monturas con Carolina Herrera que, en el 2007, representd un 42,5% de la cifra de
negocios de la unidad de Gafasy un 9,4% de la cifra de negocios consolidada de Indo.
A principios del 2008, el contrato con Carolina Herrera se renovo para los proximos 3
afios.

Referente a los contratos de distribucidon con proveedores de instrumentos para el
oOptico u oftalimdlogo, destacar el acuerdo con la firma japonesa Nidek, con quien Indo
tiene un contrato de distribucién de instrumentos oftalmolégicos en exclusiva para el
mercado espafiol que vence el 31 de Diciembre del 2013. Se trata de un “rolling
contract”, contrato renovable anualmente y de forma automatica por 5 afios. Si Nidek
decidiera rescindir el acuerdo de distribucion, el contrato seguiria teniendo validez
durante un periodo de cinco afios. Nidek es proveedor de instrumentos para Indo desde
el afio 1996. En el ejercicio 2007, la distribucion de los instrumentos de la marca Nidek
representd un 22% de la cifra de negocios de la unidad de Bienes de equipo y un 6,1%
del total consolidado.
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La eventual pérdida de contratos tan relevantes como el de Carolina Herrera y Nidek
podria impactar de forma significativa la cuenta de resultados de la Compafia, tanto
desde un punto de vista de reduccién de la facturacién, como de un incremento de los
costes fijos sobre ventas como resultado de un aumento de la capacidad productiva
excedente y comercial no utilizada. Cabe destacar que, durante los dltimos afos, Indo
ha renovado sus contratos de fabricacion y distribucion de forma peridédica, por lo que
mantiene una cierta estabilidad en cuanto a la permanencia de las marcas en su
portafolio de productos.

Riesgos derivados de la concentracion de las ventas

En el ejercicio 2007, la unidad de Lentes aporté un 50% de la cifra de negocios
consolidada de Indo. Asimismo, la unidad de Lentes supone la mayor parte de los
activos y pasivos asociados del Balance de Situacién de la Compaiiia, al ser la unidad
gue mayor inversion requiere y, consecuentemente, la que mayor pasivo necesita, entre
todas las unidades de negocio. A pesar de su peso en ventas, activos y pasivos, esta
unidad de negocio no aporta actualmente rentabilidades positivas, dada la presiéon
gjercida por los productos procedentes de fabricantes asiaticos, los resultados
insuficientes de las filiales internacionales y la ralentizacion del crecimiento del consumo,
entre otros factores.

Por otro lado, en el ejercicio 2007, el mercado espafiol represent6 un 70,6% sobre la cifra
de negocios consolidada de Indo, frente al 29,4% que representé el mercado
internacional. Indo cuenta con una limitada capacidad de distribucién en el mercado
internacional. Con el objetivo de reducir esta concentraciéon de ventas en el mercado
nacional, Indo prevé potenciar la distribucidn de sus productos, especialmente de
Bienes de Equipo, en aquellos paises donde actualmente ya esta presente, ampliando
su cartera de productos, reforzando el equipo comercial, etc. Cabe destacar que en la
unidad de Bienes de Equipo, la expansion internacional requiere asegurar un servicio
post-venta de calidad. Este servicio supone un coste fijjo importante al inicio mientras el
nimero de equipos vendidos es escaso.

Adicionalmente, Indo se esta planteando crecer en el mercado internacional via
operaciones corporativas o alianzas comerciales principalmente en la unidad de Bienes
de equipo en funcibn de su capacidad de generar fondos y/o endeudamiento
adicional. Actualmente, se estan estudiando distintas alternativas y analizando su
viabilidad. Con estas operaciones y alianzas, Indo no sélo conseguiria incrementar su
capacidad de distribucidon actual, sino que también le permitiia completar la actual
cartera de productos, ganar tamafio y poder de negociaciéon frente a proveedores y
clientes.

Riesgo de exceso de costes de estructura

En el ejercicio 2007, los costes de estructura de Indo ascendieron a 98,2 millones, un
3,99% inferiores a los 102,3 millones de euros registrados en el ejercicio 2005. Sin
embargo, en términos relativos respecto a la cifra total de ingresos de explotacion, los
costes de estructura han pasado de representar un 63,4% en 2007 a un 63,1% en 2005,
como consecuencia del descenso registrado en la cifra de negocios durante el periodo
2005-2007 (-5,8%).

Ante un escenario de ralentizaciéon del crecimiento de la economia y de incremento de
competencia por parte de los paises asiaticos, la Compafia ha realizado un esfuerzo de
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contencidn de sus costes de estructura con el objetivo de obtener una mayor
rentabilidad en su cuenta de resultados.

Durante los ultimos tres afios, Indo ha llevado a cabo un proceso de deslocalizaciéon de
la produccion a paises asiaticos y un proceso de concentracion, especializacion y
automatizacion de los laboratorios, con el fin de conseguir una mayor eficiencia en la
gestion de la cuenta de resultados. Asimismo, en el gjercicio 2007, la Compafia decidio
poner en marcha un plan de concentracion de las operaciones en aquellos mercados
que aportaban mayor valor y crecimiento, que supuso el abandono de los mercados
de lentes aleman y americano. Este proceso de deslocalizacion de la produccion y
concentracion de las operaciones esta conllevando un exceso de personal del ambito
productivo y personal de estructura.

A cierre del ejercicio 2005, la Compafia contaba con una plantilla de 1.847 empleados
y un coste de personal de 55,9 millones de euros (36,22% sobre el total ingresos),
suponiendo la partida de mayor coste de la Compaiia. Con el objetivo de reducir el
exceso de personal, durante el periodo 2005-2007, la Compaiiia llevé a cabo una serie
de medidas de reestructuracidon que han supuesto un coste de 17,95 millones de euros y
unos ahorros anuales estimados de 7,49 millones de euros, que se estan materializando
de forma progresiva en las cuentas de resultados del periodo 2006-2009, alcanzandose
su totalidad a partir de 2009. Este ahorro supone una reduccion de un 13,95% del coste
de personal 2005 (neto de inflacidon y gastos no recurrentes de personal). Asimismo, la
reestructuracion ha supuesto una baja de personal de 356 personas que sera efectiva
durante el periodo 2005-2011. Dicho efecto se ha visto compensado por las nuevas
incorporaciones de personal, la mayor parte de ellas realizadas en la planta de
Tailandia, donde el coste salarial es inferior a Espafia, asi como en el nuevo laboratorio
de El Papiol (Barcelona), donde el personal no tiene antigiiedad. Para mayor detalle,
ver apartado 20.1 del Documento de Registro de Acciones.

Indo sigue analizando periédicamente su estructura de personal. En concreto, durante
el periodo 2008-2009, la Compafia prevé unas bajas incentivadas de aproximadamente
100 personas en la planta productiva de Vilafant, como parte del proceso de traslado
de la produccion de lentes de esta planta a Tailandia, cuyo coste en 2008 se estima en
4,39 millones de euros. El ahorro anual se estima en 3,2 millones de euros que se vera
reflejado de forma progresiva en las cuentas de resultados 2008 y 2009. Adicionalmente,
Indo esta llevando a cabo un plan de optimizacién de los costes de aprovisionamiento y
de contencidn de costes de estructura con el objetivo de ser cada vez mas eficiente y
rentable.

Riesgos derivados del tipo de cambio

Cerca de un 7,53% de la cifra de negocio de Indo de 2007, asi como un 33,22% de sus
aprovisionamientos, se produjeron en moneda extranjera (principalmente doélares
americanos y yenes japoneses) con la consiguiente exposicion a la variacion del tipo de
cambio de estas divisas respecto al euro. La exposicion en ddlares se concentra en las
tres unidades de negocio y en yenes en las unidades de Lentes y Bienes de equipo,
principalmente. Adicionalmente, a 31 de Diciembre de 2007, un 5% de la deuda
financiera (2,89 millones de euros) de la Compaifiia era en divisas, de los cuales, 853
miles de euros correspondientes al crédito concedido por Cofides a Indelor Lens
Thailand estaba cubierto en su totalidad. Por otro lado, la Compaiiia tenia cubierto los
flujos con proveedores, principalmente en yenes, por un nominal de 3,8 millones de
euros, que supone un 24% sobre el saldo total con proveedores en moneda extranjera
en el ejercicio 2007.
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En el ejercicio 2007, Indo registré un incremento de |os ingresos financieros pasando de
1,2 millones de euros en 2006 a 2,7 millones de euros en 2007, debido, principalmente, al
buen comportamiento de las divisas durante el Ultimo afio. La variacién del tipo de
cambio euro/yen en el periodo 2005-2007 fue de -15,99% y del euro/délar de -10,48%. En
este sentido, existe pues el riesgo de que el comportamiento de las divisas no favorezca
a la Compaifiia en un futuro. Para cubrir estas exposiciones, Indo utiliza contratos a plazo
sobre tipos de cambio. La Compaiiia no utiliza instrumentos financieros derivados con
fines especulativos.
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[I. SEGUNDA PARTE

DOCUMENTO DE REGISTRO DE ACCIONES
1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Todas las personas responsables de la informacién que figura en el documento de
registro y, segun los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el dltimo caso, una
indicacion de las partes. En caso de personas fisicas, incluidos los miembros de los
6rganos administrativos, de gestion o de supervision del emisor, indicar el nombre y el
cargo de la persona; en caso de personas juridicas, indicar el nombre y el domicilio
social.

Todos y cada uno de los integrantes del Consejo de Administracion de Indo, es decir, Sres.
Don Juan Casaponsa Sitjas, Cobain Mercado, S.L., Domasa Inversiones, S.L., Don Eusebio
Diaz Morera y Puig Sureda, Don Juan Cristébal Garrigosa Laspefias y Don Carlos Colomer
Casellas, asumen la responsabilidad del contenido del Documento de Registro de
Acciones y han apoderado al Presidente Ejecutivo, Don Juan Casaponsa Sitjas, para la
firma de dicho Documento en virtud de acuerdo del Consejo de Administracion de la
Compalfiia de fecha 27 de mayo de 2008.

1.2. Declaracion de los responsables del documento de registro que asegure que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informaciéon
contenida en el documento de registro es, segln su conocimiento, conforme a los hechos
Yy no incurre en ninguna omisiéon que pudiera afectar a su contenido. En su caso,
declaracion de los responsables de determinadas partes del documento de registro que
asegure que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la
informacién contenida en la parte del documento de registro del que sean responsables
es, seglin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que
pudiera afectar a su contenido.

Todos y cada uno de los integrantes del Consejo de Administraciéon de Indo, mencionados
en el punto anterior, han revisado el contenido del Documento de Registro de Acciones y
asumen la responsabilidad por el contenido de éste y la veracidad del mismo y aseguran,
tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, que la
informacién contenida es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurren en
ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1. Nombre y direccién de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la
informacion financiera histérica (asi como su afiliacion a un colegio profesional).

Los auditores de Indo durante los ejercicios 2005, 2006 y 2007 han sido “Deloitte, S.L.”
(anteriormente “Deloitte & Touche Espafia, S.L.”), con domicilio en Plaza Pablo Ruiz
Picasso, niumero 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.

La firma Deloitte figura inscrita en el R.O.A.C. con el Niumero S0692.
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2.2. Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica, deben
revelarse los detalles si son importantes.

Los auditores no han renunciado ni han sido apartados de sus funciones durante el
periodo de la informacion financiera histérica.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1. Informacién financiera histérica seleccionada relativa al emisor, que se presentara
para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica, y
cualquier periodo financiero intermedio subsiguiente, en la misma divisa que la

informacion financiera.

La informacion financiera histérica seleccionada debe proporcionar las cifras clave que
resumen la situacion financiera del emisor.

Cambios en las politicas contables

En el ejercicio 2007, el Grupo Indo decidi6 modificar la contabilizacion de los gastos
comerciales incurridos en colaboraciones con asociaciones de Opticas o grupos de
compra y la contabilizacién de los accionistas minoritarios de Indelor Lens Thailand Co.
Ltd. Dicha decisibn no representd cambios significativos en los Estados Financieros
formulados en los ejercicios 2005 y 2006, pero a efectos de comparacion de la
informacidn, los epigrafes afectados han sido reexpresados.

Los Estados Financieros 2007 presentados anteriormente corresponden a los Estados
Financieros auditados. Los Estados Financieros 2006 han sido reexpresados por Indo y
revisados por el auditor de la Compaiiia representando la columna comparativa del
ejercicio 2007 en las Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007. Asimismo, los Estados
Financieros 2005 también han sido reexpresados bajo los mismos criterios contables,
constituyendo el balance de apertura del ejercicio 2006.

En afos anteriores, los gastos de mediaciéon comercial incurridos en colaboraciones con
asociaciones de opticas o grupos de compra se consideraban como rappels de venta. A
partir de 2007, son los clientes quienes facturan a Indo en concepto de estos gastos de
colaboracion. El cambio en la contabilizacidon de los gastos comerciales supuso registrar,
en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada 2005 y 2006, una mayor cifra de
“otros gastos de explotacion” y el consecuente mayor importe de “cifra de negocios”.
Este cambio de politica contable no supuso variaciones en el resultado de explotaciéon
(Ebit).

El cambio en la contabilizacién de los accionistas minoritarios de Indelor Lens Thailand
supuso registrar, en el Balance de Situaciéon Consolidado 2005 y 2006, una mayor deuda
comprometida que suponia el ejercicio de las potenciales opciones de compra (“otros
pasivos no corrientes”), impactando negativamente los fondos propios de la Compaiiia.
Este cambio de politica contable no supuso variaciones en el total activo y pasivo del
Balance de Situacidon Consolidado. En la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada
2005 y 2006, el cambio de politica contable supuso registrar el correspondiente gasto
financiero asociado a la mayor deuda y contabilizar un menor resultado atribuible a
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intereses minoritarios. Este cambio de politica contable tuvo un impacto negativo en el
resultado neto del ejercicio 2005 y 2006. El resultado neto reexpresado del ejercicio 2006
fue un 12,3% inferior al registrado en las Cuentas Anuales oficiales 2006 y el resultado neto
reexpresado 2005 un 3% inferior al registrado en las Cuentas Anuales oficiales 2005.

Para ver la conciliacibn entre los estados financieros auditados 2007 y los datos
reexpresados de 2005 y 2006 de Indo Internacional, S.A., ver apartado 20.1 del presente
Documento de Registro.

Balance de Situacién Consolidado

Presentamos a continuacién el Balance de Situacidon consolidado para el periodo 2005-
2007.

La informacién referida de los ejercicios 2005, 2006 y 2007 se formula bajo las normas
internacionales de informacion financiera adoptadas por la Uniéon Europea (“NIIF”):

Balance de Situacion Consolidado

Datos financieros % Var. % Var. % sobre Total Activo/Pasivo
(miles de euros) 2007 07-06 2000 06-05 2005 2007 2006 2005
Activo no corriente 70.226 (2,6%) 72.135 29,8% 55.586 47,6% 45,7% 39,7%
Activo corriente 77.412 (9,5%) 85.554 1,2% 84.501 52,4% 54,3% 60,3%
Total Activo 147.638 (6,4%) 157.689 12,6% 140.087 100,0%  100,0%  100,0%
Patrimonio Neto 39.555 (22,6%) 51.074 1,5% 50.336 26,8% 32,4% 35,9%
Pasivos no corrientes 32.722 (9,3%) 36.066 49,9% 24.059 22,2% 22,9% 17,2%
Pasivos corrientes 75.361 6,8% 70.549 7,4% 65.692 51,0% 44,7% 46,9%
Total Pasivo 147.638 (6,4%) 157.689 12,6% 140.087 100,0%  100,0%  100,0%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006
Nota: Para mayor detalle, ver apartado 10.1 del Documento de Registro

Ratios

Fondo Maniobra neto () 2.051 15.005 18.809
Endeudamiento financiero bruto (3 57.926 54.419 44.318
Endeudamiento financiero neto (3 54.366 50.905 38.925
Endeudamiento financiero bruto/Ebitda (4 7,48 4,53 7,61
End. financiero corto plazo /End. financiero bruto 64,99% 58,38% 54,08%
Endeudamiento financiero bruto/Total Pasivo 39,24% 34,51% 31,64%

(1) Calculado como activ os corrientes menos pasiv os corrientes

(2) No incluye el arrendamiento financiero del edificio de Sant Cugat (Barcelona) frmado en 2006 al estar sujeto al ejercicio de una opcién de compra.
En Febrero 2008 Indo cedi6 el contrato de dicha opcién. De haberse incluido, el endeudamiento financiero bruto 2007 hubiera ascendido a 67,5
millones de euros y en 2006 a 64,7 millones de euros.Dado que la frma de la opcién fue en 2006, el arrendamiento financiero no afecté en 2005.

(3) Deuda Financiera Bruta menos Inv ersiones financieras temporales, efectivo y medios equiv alentes. En Febrero 2008 Indo cedi6 el contrato de dicha
opcién. De haberse incluido el arrendamiento financiero del edificio de Sant Cugat frmado en 2006, el endeudamiento financiero neto 2007 hubiera
ascendido a 63,98 millones de eurosy en 2006 a 61,2 millones de euros.

(4) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

Dentro de las partidas del Balance de Situacion de 2007, destacan las siguientes partidas:
Activo
- Reduccién del activo corriente fruto del cobro de 7,6 millones de euros

procedentes de la salida del edificio de la antigua sede central en L’Hospitalet de
Llobregat (Barcelona).
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- Reduccidén del fondo de comercio que se situé en 2,1 millones de euros en 2007
frente a 5,4 millones de 2006 como consecuencia de registrar el deterioro del valor

de las filiales de Alemania e Italia.

Pasivo

- Reduccién del patrimonio neto de Indo que se situdé en 39,5 millones de euros en
2007 frente a 51 millones de 2006 como consecuencia de registrar unas pérdidas
de 11,1 milones de euros como resultado del proceso de reestructuracion
realizado por la Compafiia. Para mayor detalle, ver los apartados 5.2.1 y 20.1 del

presente Documento.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada Reexpresada

Presentamos a continuaciéon la Cuenta de Resultados consolidada para el periodo 2005-

2007.

La informacién referida de los ejercicios 2005, 2006 y 2007 se formula bajo las normas
internacionales de informacion financiera adoptadas por la Unidn Europea (“NIIF”):

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada

Datos financieros %var. %var.

(miles de euros) 2007 07-06 2006 06-05 2005
Importe Cifra de Negocios 141.650 (4,5%) 148.389 (1,3%) 150.323
Variaciéon existencias 272 (71,0%) 937 272,0% 252
Otros ingresos 4.607 (19,6%) 5.728 46,0% 3.923

Total Ingresos 146.529 (5,5%) 155.055 0,4% 154.498

Margen Bruto (1) 100.638 (4,8%) 105.712 2,4% 103.241
% sobre Total Ingresos 68,68% 68,18% 66,82%

Ebitda (2 7.746 (35,6%) 12.025 106,4% 5.825
% sobre Total Ingresos 5,29% 7,76% 3, 77%

Ebit (3) 2.418 (62,3%) 6.405 587,5% 932
% sobre Total Ingresos 1,65% 4,13% 0,60%

Resultado Neto atrib. Soc. Dominante (11.134) (1676,2%) 706 (90,5%) 7.399
% sobre Total Ingresos (7,6%) 0,5% 4,8%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

(1) Calculado como Total Ingresos menos aprov isionamientos

(2) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

(3) Beneficio antes de resultado financiero e impuestos

Precio accién a 31 de Diciembre 5,88
Beneficio por accién (1,00)
PER (4) -
Flujo de Caja Operativo (s (5.806)
Dividendo por accién 0,00
Plantilla media 1.767

8,30
0,06

130,77 x

6.326
0,10
1.825

7,08
0,66
10,65 x
12.292
0,10
1.866

(4) Precio accion dividido entre Beneficio por accion

(5) Resultado neto atrib. Soc. Dominante mas amortizaciones
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3.2. Si se proporciona informacién financiera seleccionada relativa a periodos intermedios,
también se proporcionaran datos comparativos del mismo periodo del ejercicio anterior,
salvo que el requisito para la informaciéon comparativa del balance se satisfaga
presentando la informaciéon del balance final del ejercicio.

Se presenta a continuacion el Balance de Situacién Consolidado a 31 de Marzo de 2008 y
a 31 de Diciembre de 2007.

Balance de Situaciéon Consolidado

Datos financieros (miles de euros) mar-08 dic-07 %var.
Activo no corriente 54.580 70.226 (22,3%)
Activo corriente 81.870 77.412 5,8%
Total Activo 136.450 147.638 (7,6%)
Patrimonio Neto 39.662 39.555 0,3%
Pasivos no corrientes 21.140 32.722 (35,4%)
Pasivos corrientes 75.648 75.361 0,4%
Total Pasivo 136.450 147.638 (7,6%)

Fuente: Estados Financieros Consolidados Intermedios a 31 de Marzo 2008 y Cuentas Anuales
Consolidadas Auditadas 2007

Ratios

Fondo Maniobra neto (1 6.222 2.051
Endeudamiento financiero bruto (2 58.903 57.926
Endeudamiento financiero neto (3 55.737 54.366
Endeudamiento financiero bruto/Ebitda (4 27,90 7,48
End. financiero corto plazo /End. financiero bruto 70,21% 64,99%
Endeudamiento financiero bruto/Total Pasivo 43,17% 39,24%

(1) Calculado como activ os corrientes menos pasiv os corrientes
(2) No incluye el arrendamiento financiero del edificio de Sant Cugat (Barcelona)
(3) Deuda Financiera Bruta menos Inv ersiones financieras temporales, efectivo y medios

(4) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

Se presenta a continuacion la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada a 31 de
Marzo de 2008 y a 31 de Marzo de 2007.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada

Datos financieros (miles de euros) mar-08 mar-07 %var.
Importe Cifra de Negocios 33.001 38.511 (14,3%)
Variacion existencias (164) 622 (126,4%)
Otros ingresos 1.146 1.471 (22,1%)

Total Ingresos 33.983 40.604 (16,3%)

Margen Bruto (3 24.297 27.157 (10,5%)
% sobre Total Ingresos 71,50% 66,88%

Ebitda (2 2.111 2.992 (29,4%)
% sobre Total Ingresos 6,21% 7,37%

Ebit (3 865 1.629 (46,9%)
% sobre Total Ingresos 2,55% 4,01%

Resultado Neto operaciones continuadas 21 540 (96,1%)
% sobre Total Ingresos 0,1% 1,3%

Resultado Neto atrib. Soc. Dominante 46 524 (91,2%)
% sobre Total Ingresos 0,1% 1,3%

Fuente: Estados Financieros Consolidados Intermedios a 31 de Marzo 2008 y a 31 de Marzo 2007
(1) Calculado como Total Ingresos menos aprov isionamientos
(2) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

(3) Beneficio antes de resultado financiero e impuestos

Precio accién 4,34 9,97 (56,47%)
Plantilla 1.701 1.735 (1,96%)
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La informacion anteriormente referida se formula bajo las normas internacionales de
informacién financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF”).

4. FACTORES DE RIESGO

Se revelaran de manera prominente en una seccion titulada "Factores de riesgo", los
factores de riesgo especificos del emisor o de su sector de actividad.

Vedse la seccion “FACTORES DE RIESGO LIGADOS AL EMISOR”.

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1. Historial y evolucién del emisor.

5.1.1. Nombre legal y comercial del emisor.

La denominacion social de la entidad emisora es Indo Internacional, S.A.
5.1.2. Lugar de registro del emisor y nimero de registro.

Indo figura inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al tomo 20658, folio 190, hoja
numero B-11037 y esta provista de nimero de identificacion fiscal A-08266934.

5.1.3. Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos.

La Sociedad fue constituida el 24 de Mayo de 1971, mediante escritura otorgada ante el
Notario que fue de Barcelona, D. Antonio Clavera Armenteros.

Segun el articulo 42 de los Estatutos Sociales, la duracion de la Sociedad es indefinida,
habiendo iniciado sus operaciones el 24 de Mayo de 1971.

5.1.4. Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislaciéon conforme a la cual opera,
pais de constitucion, y direccién y numero de teléfono de su domicilio social (o lugar
principal de actividad empresarial si es diferente de su domicilio social).

Indo Internacional, S.A. es una sociedad de nacionalidad espafiola con domicilio en Sant
Cugat del Valles, Barcelona, Avda. Alcalde Barnils, n° 72. El teléfono de contacto de la
Sociedad para accionistas e inversores es el 932 982 600.

La Sociedad tiene caracter mercantil y reviste la forma juridica de sociedad anénimay en
consecuencia se encuentra sujeta a la regulacion establecida por el Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/89, de 22
de diciembre, la normativa aplicable a las sociedades cotizadas y demas legislacion
concordante.

La actividad de Indo esta sujeta a la normativa de productos sanitarios (Real Decreto
414/1996, de 1 de marzo), pero Unicamente respecto de los siguientes extremos;
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- Lentes oftalmicas: estan clasificadas como “Producto Sanitario de Clase I”.

- Las monturas para gafas graduadas: estan clasificadas como “Producto Sanitario
de Clase | (Accesorio)”.

- Los instrumentos de oftalmologia: estan clasificadas como “Producto Sanitario de
Clase |y Clase Il a”.

- Las gafas de sol no son productos sanitarios, aunque estan sometidos a la
normativa de los EPI (Equipos de Proteccion Individual) (R.D. 1407/1992).

- Los equipos y maquinaria para el taller 6ptico (distintos de instrumentos
oftalmoldgicos) no estan sujetos a la normativa de productos sanitarios.

Respecto de los mencionados productos sanitarios que se encuentran sometidos al Real
Decreto 414/1996, de 1 de marzo, éstos deben cumplir una serie de requisitos establecidos
en dicha normativa, siendo basicamente los requisitos principales los siguientes:

- Los productos deben disefiarse y fabricarse de forma tal que su utilizacion no
comprometa el estado clinico, la salud ni la seguridad de los pacientes cuando se
empleen en las condiciones y con las finalidades previstas. Tampoco deberan
presentar riesgos para las personas que los utilicen ni, en su caso, para terceros.
Todo ello mientras dure el periodo de validez previsto por el fabricante, cuando el
producto se vea sometido a las situaciones que puedan derivarse de las
condiciones normales de utilizacion.

- Al seleccionar las soluciones mas adecuadas el fabricante aplicara los siguientes
principios, en el orden que se indica:

1. Eliminar o reducir los riesgos en la medida de lo posible (seguridad inherente
al disefio y a la fabricacién).

2. Adoptar las oportunas medidas de proteccidn, incluso alarmas, en caso de
que fuesen necesarias, frente a los riesgos que no puedan eliminarse.

3. Informar a los usuarios de los riesgos residuales debidos a la incompleta
eficacia de las medidas de protecciéon adoptadas.

- Los productos deben disefiarse, fabricarse y acondicionarse de forma tal que sus
caracteristicas y prestaciones no se vean alteradas durante el almacenamiento y
transporte, teniendo en cuenta las instrucciones y datos facilitados por el
fabricante.

- Deberd evaluarse la relacion entre beneficio y riesgo, de forma que los posibles
riesgos existentes y/o efectos secundarios no deseados constituyan riesgos
aceptables en relacibn con las prestaciones atribuidas y el beneficio que
proporcionan al paciente. Tal balance beneficio/riesgo serA& compatible con un
nivel elevado de proteccion de la salud y la seguridad.
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En este sentido, las instalaciones de los citados productos sanitarios de clase | y lla) deben
estar autorizadas por el Ministerio de Sanidad y Consumo que una vez presentada la
preceptiva documentacién y realizadas las inspecciones pertinentes extiende la
correspondiente licencia de instalacidon. Con la obtencién de dicha licencia se puede
efectuar el marcado CE de producto sanitario.

Actualmente todas las instalaciones de Indo disponen de las respectivas autorizaciones
del Ministerio de Sanidad y Consumo, las cuales son validas y se encuentran en vigor. En
este sentido el Ministerio de Sanidad y Consumo realiza inspecciones de seguimiento con
una periodicidad que oscila entre uno y dos afos. La mas reciente corresponde a la
inspeccion efectuada por dicho Ministerio en relacion con un equipo Center XXI que tiene
la consideracion de producto sanitario de Clase | (con funcién de medicién), siendo el
resultado de la misma favorable. Por dltimo, hay que destacar que Indo no ha recibido
sancion alguna por inspecciones de Sanidad.

En relacion a las gafas de sol, éstas deben cumplir los requisitos de los Equipos de
Proteccion Individual (EPI) conforme al Real Decreto 1407/1992, siendo los requerimientos
generales basicamente los siguientes:

- Principios de concepcion: dichos productos estaran concebidos y fabricados de
tal manera que el usuario pueda realizar normalmente la actividad que le
exponga a riesgos y tener una proteccion apropiada y de nivel tan elevada como
sea posible.

- Inocuidad de los EPI: seran fabricados de tal manera que no ocasionen riesgos ni
otros factores de molestia en condiciones normales de utilizacién, cumpliendo este
objetivo mediante el uso de materiales constitutivos adecuados, de una superficie
adecuada en todas las partes del EPI que estén en contacto con el usuario
(estando dicha superficie libre de asperezas, aristas vivas, puntas salientes o otra
morfologia que pueda provocar una excesiva irtacion o que pueda causar
lesiones), etc.

- Factores de comodidad y eficacia: estos productos deberan adaptarse a la
morfologia del usuario, cumplir con requisitos de ligereza y solidez de fabricacion
(siendo los mas ligeros posible, sin que ello perjudique a su solidez de fabricacion ni
obstaculice su eficacia), asi como permitir la necesaria compatibilidad entre los
diferentes EPI que el usuario vaya a llevar al mismo tiempo.

- Folleto informativo del fabricante: sera entregado obligatoriamente por el
fabricante con los EPI comercializados e incluira, ademas del nombre y la
direccién del fabricante y/o de su mandatario en la Comunidad Econémica
Europea, informacion util sobre instrucciones de almacenamiento, uso, limpieza,
mantenimiento, revision y desinfeccion, fecha o plazo de caducidad de los EPI o
de algunos de sus componentes, etc.

Por ultimo y respecto de los outlet que tiene la Compaiiia en régimen de alquiler y que
estan situados en Madrid (Las Rozas) y en Barcelona (La Roca del Vallés), éstos cumplen
con la concreta normativa territorial aplicable a los establecimientos 6pticos, es decir,
respectivamente, con el Decreto 14/2003 de 13 de Febrero de la Comunidad de Madrid
por el que se regula los requisitos para las autorizaciones, el régimen de funcionamiento y
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el registro de los establecimientos de O6ptica en la Comunidad de Madrid, y con el
Decreto 126/2003, de 13 de Mayo de la Generalitat de Catalufia, por el que se
establecen los requisitos técnico-sanitarios de |los establecimientos de dptica.

5.1.5. Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor.

Indo es una multinacional espafiola dedicada al disefio, fabricacion y comercializacion
de lentes oftalmicas, monturas, gafas de sol y bienes de equipo para Opticas y
oftalmdélogos. También ofrece servicios de instalacion e interiorismo a épticas y gabinetes
oftalmoldgicos.

Los inicios

Los hermanos Rolando, Fernando y Renato Cottet constituyeron en 1942 la sociedad
Industria Nacional de Optica S.A., empresa dedicada a la fabricacion y venta a terceros
de lentes minerales monofocales y gafas de celuloide. En 1954, Industria Nacional de
Optica S.A. cambié su denominacion social a Industrias de Optica, S.A. En 1971, se
constituyd Indo Internacional, S.A., que actualmente es la sociedad holding de todas las
sociedades del grupo consolidado, incluida Industrias de Optica, S.A., que cotiza en bolsa
desde 1987.

Desarrollo de la actividad productiva en Espafia

En la década de los 40, Indo abri6 sucursales con laboratorios de talla de lentes oftalmicas
en Madrid y Valencia, ademas de las que tenia en Sevilla y Barcelona. En 1943, se
construyeron los primeros edificios industriales en L’Hospitalet de Llobregat (Barcelona)
donde se inici6 la fabricacion de lentes bifocales fundidas, la fabricacion de monturas y
gafas de sol (de celuloide, metalicas y acetato), ubicandose alli también la sede central
de la Compafiia.

En la década de los 50, Indo empezé a comercializar los primeros tratamientos y
coloraciones de lentes que permitian obtener lentes mas transparentes y de mayor
calidad o6ptica.

En los afios 60 y 70, Indo abridé sucursales con laboratorios de talla y tratamientos de lentes
en Bilbao, La Corufia y Canarias, e inicid un proceso de descentralizacion de su estructura
productiva. Concretamente, en 1973 y 1974, Indo inauguré dos centros productivos de
gafas, uno en Zaragoza (metdlicas) y otro en Tortosa (acetato), respectivamente.
Adicionalmente, en 1973, ampli6 una pequefia linea productiva de lentes minerales
monofocales que tenia en Zaragoza, totalmente independiente de |la fabrica de gafas. En
1986, Indo abrié un centro productivo de lentes organicas en Vilafant (Girona).

Consolidacién de las unidades de negocio de Lentes y Gafas

En la década de los 60 y 70, Indo se centré en el desarrollo tecnoldégico con un potente
equipo de I+D que permitié avanzar en la produccion de lentes progresivas tradicionales y
mejorar sus tratamientos antireflejantes. En la década de los 90, Indo desarroll6 la linea de
tratamientos Natural Indo, lentes mas transparentes que mejoran la agudeza visual. En
Marzo de 2005, lanzd las primeras lentes progresivas con tecnologia Free-Form: las lentes
EyeMADE, una revolucionaria aportacibn en el campo de lentes progresivas
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personalizadas, y las lentes LifeMADE, un nuevo concepto de lentes progresivas destinadas
a impulsar la multiposesion de gafas por parte de los consumidores segun la ocupacion
profesional y actividades de ocio (para mayor detalle, ver apartado 6.1.1 del presente
Documento). Adicionalmente, en el afio 2005, la Compafiia comenzé a comercializar la
tecnologia Free-Form a laboratorios de terceras empresas a través del pago de un royalty.

En el caso de la unidad de negocio de Gafas, en los afios 60, la Compaifiia inicio la
distribucion de gafas de terceros con un acuerdo de distribucién en el territorio espariol
con la empresa alemana Rodenstock. En la década de los 80, con el acuerdo alcanzado
con Paco Rabanne, la Compafia pasé de fabricar dnicamente productos con marca
propia, a también disefar, fabricar y distribuir gafas de marcas licenciadas. En la
actualidad, Indo disefia, fabrica y comercializa monturas y gafas de sol para Carolina
Herrera (1996), Chupa Chups (1997), Purificacion Garcia (2001), Massimo Dutti (2006) y
Custo Barcelona (a partir de 2008), entre otras. Asimismo, Indo distribuye gafas de terceros
a través de acuerdos de distribucién con otros grupos del sector. En concreto, Indo
cuenta con un acuerdo con el grupo francés L"Amy, mediante el cual Indo distribuye las
marcas Seiko, Nina Ricci, Kipling y Levi’s, entre otras. Asimismo, a través del acuerdo con la
empresa norteamericana REM, Indo distribuye la marca Converse en el mercado espafiol.

En el afio 2002, se constituyo la joint venture Inviva Eyewear en la que Indo participaba en
un 50% y el otro 50% queda en manos del grupo norteamericano Viva. Dicha sociedad
comercializa en el mercado espafiol las marcas de gafas Guess, Harley Davidson,
Catherine Deneuve, Gant y Tommy Hilfiger, entre otras.

En Julio 2006, Indo firmdé un acuerdo con la compafia italiana De Rigo, tercer fabricante
mundial de gafas, por el cual Indo tomaba una participacion del 40% en el capital de la
empresa Vogartline Espafa S.A,, filial espafiola del grupo italiano De Rigo que distribuye
reconocidas marcas como Loewe, Tous, Ermenegildo Zegna, Escada, Vogart, Jean Paul
Gaultier y Police. La aportacion de resultados por puesta en equivalencia de Vogartline
en el Grupo Indo ascendi6 a -32 miles de euros a cierre del ejercicio 2006.

Creacion y desarrollo de la unidad de Bienes de equipo

Indo entr6é en el mercado de Bienes de equipo en la década de los 70, disefiando,
fabricando y distibuyendo méaquinas de biselar (talla de lentes) comercializadas bajo la
marca Indomatic. En la actualidad, cuenta con una amplia gama de sistemas de
biselado, entre la que destaca la gama Advance por ser mucho mas precisa, de mayor
calidad y con mejores prestaciones que las biseladoras tradicionales.

Por otro lado, en la década de los 80, la Compaiiia inici6 la distribucién de instrumentos
oftalmoldgicos en el mercado nacional con un acuerdo con el fabricante japonés Nidek.
En los afios 90, la Compaifia adquirié la division de distribucion instrumental oftalmolégica
de la sociedad General Optica, S.A.,, con el fin de convertirse en un importante
suministrador de instrumentos tanto al sector 6ptico como oftalmolégico. Posteriormente,
Indo alcanzé acuerdos de distribucion con otros fabricantes de instrumentos como Huvitz
o Tomey, para su comercializacion en los mercados internacionales.
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Expansion internacional y deslocalizacion de la produccidn

En los 80, como respuesta a la entrada de Espafia en el Mercado Comun, Indo expandid
de forma importante su exportaciéon de productos, a la vez que empezé a entrar nueva
competencia en el pais.

En la década de los 90, Indo inici6 un programa de deslocalizacién de su actividad
productiva al mercado internacional con el fin de mejorar los costes de fabricacion, cre6
nuevas filiales de distribucién con laboratorio de talla y tratamiento de lentes, para
acercarse al mercado local. Destacan, entre otras, las siguientes:

e Marruecos (1993): entrada en el mercado con un laboratorio de lentes minerales y
organicas para el mercado marroqui y con la creacion de una planta productiva
de lentes monofocales minerales. Esta planta se cerrdé en 2007, manteniendo el
laboratorio de lentes minerales y organicas de la filial comercial y siendo ampliado
ese mismo afo el laboratorio de lentes minerales para poder dar servicio a Europa.

e Portugal (1996): apertura de una filial con laboratorio de talla y tratamientos de
lentes minerales y organicas para el mercado portugués.

e China (1997): creacion de un centro productivo a través de una joint venture con
un socio local con el objetivo de fabricar monturas metalicas. Hoy en dia, Indo
participa en un 82,28% en esta sociedad. En esta planta se fabrican el 65% de las
monturas fabricadas por Indo.

e Chile (1998): apertura de un laboratorio de talla y tratamiento de lentes minerales y
organicas para el mercado chileno.

Por otro lado, en 1999, se cerrd la planta de lentes de Zaragoza, trasladando la
fabricacion de lentes monofocales minerales a la planta productiva de Marruecos y la
pequefa linea de lentes organicas a Vilafant (Girona). Ese mismo afo, se cerrd la
produccion de lentes bifocales de L’Hospitalet de Llobregat (Barcelona) pasando a ser
totalmente subcontratada a terceros.

En 2003, se implanté una fabrica en Tailandia, Indelor Lens Thailand Co. Ltd. con el
objetivo de fabricar lentes organicas. El inicio de las actividades fue en Julio de 2004. En
Septiembre 2004, Indo vendié el 43,2% de su capital de Indelor Lens Thailand a Cofides
(21,6%) y a Invercat Exterior, FCR. (21,6%). En esta planta se produce el 55% de las lentes
fabricadas por Indo.

Durante el presente ejercicio 2008 y en afios posteriores, Indo prevé seguir deslocalizando
la produccidn a paises asiaticos. Para mayor detalle sobre el proceso de deslocalizacion,
ver el apartado 5.2 y 6.1.1 del presente Documento de Registro.

Adquisiciones corporativas

En el afio 2001, Indo firmé un contrato para la adquisicion del 25% de Werner Schulz GMBH
& Co KG. Schulz se dedica a la fabricacion y distribucion de lentes oftalmicas en el
mercado aleman y danés. En Enero de 2005, Indo adquirié la totalidad de esta empresa.
El importe total pagado ascendié a 3,5 millones de euros. En el ejercicio 2005, la empresa
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alemana registr6 una cifra de negocios de 5,2 millones de euros y un resultado de
explotacion (Ebit) de -132,7 miles de euros. En el ejercicio 2007, Indo decidié abandonar el
mercado de lentes aleman dado las pérdidas registradas.

También en 2002, en colaboracién con unos socios americanos locales, se constituyd Indo
Lens US, Inc. con el objeto social de comercializar las lentes oftalmicas de Indo en Estados
Unidos. Indo participaba en un 60% del capital social. En 2005, Indo incrementd su
participacion hasta un 97,5% y en 2006 hasta el 100%. El importe total pagado ascendi6 a
1,7 millones de euros. En el ejercicio 2006, la empresa americana registré6 una cifra de
negocios de 128,7 miles de euros y un resultado de explotacion (Ebit) de -712,9 miles de
euros. En el ejercicio 2007, Indo decidi6 abandonar el mercado de lentes americano
dado las pérdidas registradas.

En Octubre de 2002, se firmé un contrato para la adquisicion del 30% de la sociedad
italiana Diamonex DB Medical, sociedad distribuidora de productos o6pticos en el
mercado italiano. En 2003, Indo adquirié un 20,1% adicional, en 2004 un 30,58% mas y en
2006, Indo adquiri6é la totalidad de esta sociedad, pasandose a denominar Indo Italia
S.R.L. El importe total pagado ascendid a 1,97 millones de euros. La cifra de negocios de
Diamonex en 2006 fue de 2,4 millones de euros y un resultado de explotaciéon (Ebit) de
-194,5 miles de euros.

En 2004, Indo compré el 51% de la sociedad norteamericana Optical Equipment Group
Lic, propiedad de Opti Vue Inc., por un importe de 2,26 millones de ddlares. Optical
Equipment Group es una sociedad dedicada a la distribucién de bienes de equipo para
establecimientos Opticos del mercado estadounidense y canadiense, cuya marca
comercial es conocida en el mercado americano como “AlT”. La cifra de negocios de
Optical Equipment Group en 2004 fue de 6,06 millones de ddlares (4,47 millones de euros) y
el resultado de explotacion (Ebit) de 42,9 miles de ddlares (31,65 miles de euros).

Reestructuracién de la actividad productiva y de los laboratorios

En el ejercicio 2005, Indo decidié llevar a cabo un proceso de reestructuracidon de sus
instalaciones productivas y laboratorios con el objetivo de concentrar y especializar sus
laboratorios y deslocalizar la produccién a Asia. Asimismo, Indo trasladé su sede central,
con el objetivo de reducir costes y modernizar sus instalaciones. Para mayor detalle sobre
el proceso de reestructuracion, ver apartado 20.1 del presente Documento de Registro.

En Septiembre de 2005, Indo inaugurd el laboratorio de El Papiol (Barcelona), con el
objetivo de convertirlo en un laboratorio moderno y automatizado que concentrase gran
parte de las actividades de los laboratorios espafoles de talla y tratamientos de lentes
organicas (laboratorio de lentes de encargo) y de montaje de lentes en la montura
(laboratorio de montaje).

En Febrero 2007, se llevé a cabo la salida de la sede histérica en L’Hospitalet de Liobregat
(Barcelona), que supuso el traslado de toda la actividad productiva de lentes progresivas
minerales a Vilafant (Girona), el traslado del laboratorio de lentes organicas al nuevo
laboratorio de El Papiol (Barcelona), el laboratorio de lentes minerales a Bilbao y los
servicios centrales e I+D a la hueva sede en Sant Cugat del Valles (Barcelona).
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Ese mismo afio, Indo decidi6 poner en marcha un plan de concentraciéon de las
operaciones de la Compaiia en aquellos mercados que aportan mayor crecimiento y
valor. Consecuentemente, Indo decidi®6 abandonar el mercado de lentes aleman y
americano y analizar alternativas estratégicas para el negocio de lentes en Italia, ya que
los resultados alcanzados por estas tres filiales en 2007 registraron pérdidas. Para mayor
detalle, ver apartado 6.2. del presente Documento de Registro.

5.2. Inversiones
5.2.1. Descripcion, (incluida la cantidad) de las principales inversiones del emisor por
cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacion financiera histérica hasta la

fecha del documento de registro;

A continuacion se presenta la evolucion de las inversiones en inmovilizado realizadas por
Indo durante el periodo 2005-Marzo 2008.

Inversiones (miles de euros) mar-08 2007 2006 2005
Activosintangibles 79 564 885 1.053
Adquisiciones 79 564 885 730
Variacion del perimetro de consolidacién 0 0 0 323
Inmovilizado material 509 6.951 18.197 16.403

Adquisiciones 509 6.951 18.197 () 10.160
Variaciéon del perimetro de consolidacién 0 0 0 6.243
Inmovilizado financiero 0 2.896 3.714 6.532
Total Adquisiciones 588 10411 22.796 17.422
Total Var. del perimetro de consolidacién bruto 0 0 0 6.566
TOTAL INVERSIONES 588 10.411 22.796 23.988

(1) Incluye activacion del valor de los terrenos y construcciones del edificio de Sant Cugat por 11,3 millones de euros
Fuente: Cuentas Consolidadas Intermedias a 31 de Marzo 2008, Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y
Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

Durante todo el periodo 2005 - 2007, Indo ha invertido un total de 57,2 millones de euros
(incluyendo las nuevas incorporaciones al perimetro de consolidacion). Durante el primer
trimestre del ejercicio 2008, la Compaiiia ha invertido 0,588 millones de euros.

En términos generales, las inversiones se han financiado a través de endeudamiento
bancario y a través de recursos generados por la propia actividad de la Compaiiia. La
distribucién de deuda financiera es, en general, 80% préstamos bancarios y 20% leasing.

Inversiones en Activos Intangibles

La inversion en activos intangibles incluye la inversion en gastos de desarrollo, aplicaciones
informaticas, concesiones y patentes y anticipos e inmovilizado en curso.

La inversibn en gastos de desarrollo realizada durante el periodo 2005-2007 ascendié a
1,09 millones de euros y estuvo destinada principalmente a la Investigacion y Desarrollo de
nuevos proyectos que suponian plataformas de crecimiento para la Compaiia. Los gastos
de 1+D se centraron principalmente en la unidad de Lentes (50,6% del total) y Bienes de
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equipo (35,2% del total). La inversion destinada a la unidad de Gafas (14,2%) corresponde
al disefio de monturas.

Adicionalmente, y como politica de innovacién constante, el departamento de [|+D
trabaja en proyectos de investigacion enfocados a la reduccién de costes, adecuacion
tecnoldgica y mejora general de prestaciones de los equipos, con la finalidad de buscar
la méxima competitividad de los productos ya existentes. En este sentido, la Compaiiia ha
invertido en aplicaciones informaticas para el desarrollo de software destinado a asegurar
la eficiencia y competitividad necesaria para gestionar las diferentes filiales y areas de
negocio. Destacar la inversibn en el software para la automatizacion de los procesos
productivos del laboratorio de El Papiol contratado a la prestigiosa firma sueca de
automatizacion de plantas productivas Flexlink.

Inversiones en Inmovilizado material

Presentamos a continuacion las inversiones en inmovilizado material realizadas por la
Compaiiia durante el periodo 2005-2007.

Inversiones en Inmovilizado material

(miles de euros) 2007 2006 2003
Terrenos y construcciones 1.653 11.025 3.133
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.037 2.375 3.501
Mobiliario y utillaje 1.779 1.068 881

Eq. Informaticos y elementos de transporte 250 29 392

Anticipos e inmov. en curso 2.232 3.700 2.253
Total Adquisiciones 6.951 18.197 10.160
Total Var. del perimetro de consolidacién bruto 0 0 6.243
TOTAL INVERSIONES INMOV. MATERIAL 6.951 18.197 16.403

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2005 y Cuentas Anuales Consolidadas
Reexpresadas 2006 y 2007

En referencia a las inversiones en inmovilizado material, éstas incluyen la inversion en
terrenos y construcciones, la instalacion de nuevas lineas de produccion y la mejora de las
instalaciones técnicas y equipos, asi como las incorporaciones al perimetro de
consolidacién como consecuencia de la adquisicion de empresas.

Durante los ultimos tres afos, la Compafia ha llevado a cabo un proceso de
reorganizacion de sus plantas productivas y laboratorios con el objetivo de llevar a cabo
una concentracion y especializacion de sus actividades, que ha conllevado el cierre de
algunos laboratorios y la deslocalizacion de la producciéon a Asia. Adicionalmente, Indo
ha trasladado su sede central, con el objetivo de reducir costes, modernizar sus
instalaciones, ser mas eficiente y, en consecuencia, incrementar la competitividad. Se
muestra a continuacion, las inversiones realizadas durante el periodo 2005-2007 agrupadas
por destino, y se describe el proceso de reestructuracion llevado a cabo por la Compafia
con el objetivo de contextualizar las inversiones acometidas:
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Inversiones en inmovilizado material

e — 2007 2006 2005 Total
1. Cambio de sede central 2.498 14.040 (y 913 17.451
2.Reorganizacioén planta productivas de Lentes 1.315 1.700 2.714 5.729
- Vilafant 197 1.130 1.155 2.482
- Tailandia 1.118 570 1.559 3.247
3.Reorganizacioén laboratorios 1.510 1.653 4.811 7974
- El Papiol 1.410 1.653 3.900 6.963
- Marruecos 100 0 0 100
- Portugal 0 0 911 911
4. Otras inversiones () 1.628 804 1.722 4.154
TOTAL 6.951 18.197 10.160 35.308

(1) Incluye activacion del valorde los terrenos y construcciones del edificio de Sant Cugat por 11,3 millones de euros
(2) Inv ersiones menos relev antes en importe, tales como maquinaria para la planta de gafas de China, equipos
informéaticos, mobiliario para exposiciones y stands, etc.

Nota: Esta tabla no incluye cambios en el perimetro de consolidacion

Fuente: La Compaiiia

Sumado a estas inversiones, la Comparfia ha soportado importantes gastos y provisiones
de reestructuraciéon por importe de 17,95 millones de euros (2005-2007), con el fin de
deslocalizar la produccion y concentrar y especializar los laboratorios. Para mayor
informacién sobre los traslados, costes incurridos, reduccidon de personal y ahorros
estimados, ver apartado 20.1 del presente Documento de Registro.

1. Cambio de sede central

Histéricamente, la sede central de Indo estaba en L"Hospitalet de Llobregat (Barcelona).
En ella se ubicaban los servicios centrales e I+D, la produccién de lentes progresivas
minerales, un laboratorio de lentes organicas y minerales, un almacén de lentes y el
proceso de verificacion, montaje final y expedicion de Bienes de equipo. Los principales
motivos del traslado fueron:

e El espacio ocupado por Indo en L'Hospitalet era inadecuado puesto que el
tamafio de las instalaciones era superior a las necesidades de la Compafiay a
nivel de Grupo se necesitaba reorganizar las plantas productivas y acondicionarlas
con instalaciones mas modernas y automatizadas con el fin de incrementar la
productividad.

e La sede central se encontraba en una zona de L'Hospitalet que estaba
experimentando un proceso de reconversion de suelo industrial a suelo terciario y
residencial, |0 que suponia una potencial revalorizaciéon del solar. La venta le
aporté una plusvalia de 15,3 millones de euros que permitié financiar parte de la
reorganizacion de la Compaiiia.

Por todo ello, Indo decidié cambiar la ubicacion de su sede central de L’Hospitalet a Sant
Cugat del Vallés (Barcelona).

Durante el afio 2007, se llevaron a cabo inversiones por importe de 2,5 millones de euros

en acondicionar la nueva sede central en Sant Cugat y en mejorar las instalaciones y sus
sistemas. Estas inversiones se iniciaron en el afio 2006, un afio después de que Indo firmara
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un acuerdo de arrendamiento financiero y opcién de compra sobre dicho inmueble. En
2007, los servicios centrales y el departamento de [+D de la Compaifiia se trasladaron de
L’Hospitalet a Sant Cugat. En Febrero de 2008, Indo firmé un acuerdo de cesion de la
opcidn de compra sobre dicho edificio y posterior arrendamiento del mismo, por no
considerarse estratégico y por implicar, el ejercicio de la opcién, un incremento adicional
del endeudamiento.

En el ejercicio 2006, tuvo lugar la mayor parte de la salida de L’Hospitalet. La Compaiiia
considerd que el contrato de opcidon de compra del edificio de Sant Cugat, formulado en
el afio 2005, cumplia con determinadas condiciones exigidas por la NIC 17 y procedid a
contabilizarlo como arrendamiento financiero, por lo que activo el valor de los terrenos y
construcciones a los que hace referencia dicho contrato, lo que supuso un incremento en
el inmovilizado material por 11,3 millones de euros. Adicionalmente, en este afo, se
iniciaron las inversiones en acondicionamiento de la nueva sede por importe de 2,5
millones de euros.

La inversion realizada en el 2005 ascendid a 0,91 millones de euros y correspondio
principalmente al pago de la primera cuota de la opcidon de compra de la sede de Sant
Cugat.

2. Reorganizacion plantas productivas de Lentes

Desde el afio 2001, la unidad de Lentes contaba con tres plantas productivas, una en
L"Hospitalet de Llobregat (Barcelona), donde se fabricaban lentes progresivas minerales,
otra en Vilafant (Girona), donde se fabricaban lentes organicas y moldes minerales que se
precisaban para la produccioén de lentes organicas, y la tercera en Marruecos, donde se
fabricaban lentes monofocales minerales. En 2004, la Compafia cre6 la cuarta planta
productiva en Tailandia, donde se fabrican lentes monofocales de material Superfin
(materia organica de indice de refraccion medio de 1,523). El objetivo era deslocalizar la
estructura productiva de la Compaifiia desde Espafia al sudeste asiatico, buscando una
mejora en los costes laborales y en los costes unitarios de producto. Con anterioridad, la
produccion de este tipo de lentes se fabricaba parcialmente en Vilafant y el resto se
subcontrataba a un tercero. El principal beneficio que aportaba la fabricacion propia
respecto a la subcontratacion era el control y la estabilidad de la calidad.

e |nversiones en Vilafant

En el ejercicio 2006, la Compafia procedi6 al cierre de la planta productiva de
L"Hospitalet con el consiguiente traslado de la produccién de lentes progresivas minerales
de L'Hospitalet a las plantas de Vilafant. Ese afio, Indo invirtié 1,13 millones de euros en
reordenar y acondicionar la planta de Vilafant con el fin de poder absorber el traslado de
la produccién de lentes progresivas minerales. En el ejercicio 2007, se siguio invirtiendo 0,2
millones de euros en concepto de maquinaria e instalaciones para la nueva distribucion
industrial de la planta productiva de Vilafant.

Anteriormente, en la planta de Vilafant se fabricaban lentes monofocales organicas (a
excepcion de las lentes monofocales organicas Superfin que se fabricaban en Tailandia),
tratamientos endurecedores y antireflejantes y moldes minerales béasicos para la
fabricacion de lentes organicas. Con el cierre de L"Hospitalet, la planta de Vilafant pasé a
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dedicarse adicionalmente a la fabricacidn de lentes organicas progresivas Superfin y
Ultrafin, progresivas minerales y lentes monofocales especiales.

Durante el ejercicio 2005, Indo invirtid 1,16 millones de euros en dotar la planta de
maquinaria, instalaciones y moldes para la fabricacidon de lentes organicas por el sistema
“tape” (sistema que utiliza la cinta adhesiva como fijador de moldes y que sustituye la
fjacion de moldes con juntas). Asimismo, también se iniciaron las obras para el
acondicionamiento de un nuevo almacén de juntas préximo a Vilafant, en la localidad
de Vilamalla (Girona).

e |nversiones en Tailandia

Durante el ejercicio 2007, se realizaron inversiones por importe de 1,12 millones de euros en
acondicionar las instalaciones de la planta productiva de lentes de Tailandia, con el fin de
absorber los siguientes procesos de fabricacion que durante el 2007 se trasladaron de
Vilafant (Girona) a Tailandia: el proceso productivo antireflejante, la produccioén de lentes
progresivas blancas (lentes transparentes sin ningun tratamiento) y fotocromaticas (lentes
gue se oscurecen con la luz) y la produccién de lentes bifocales organicas.

Actualmente Indo esta analizando la posibilidad de iniciar la produccién en Tailandia de
lentes organicas CR-39 que actualmente subcontrata a Corea, con el objetivo de obtener
una mayor eficiencia productiva y utilizacién de la capacidad productiva de la planta.
Cabe destacar que la capacidad maxima actual de la fabrica tailandesa es de 4
millones de lentes, por lo que una vez alcanzada la capacidad maxima, aquella
fabricacion de lentes organicas CR-39 que no pudiera producirse en Tailandia, se seguiria
subcontratando a Corea.

Durante el ejercicio 2006, Indo invirtid 0,57 millones de euros en acondicionar la planta,
con el objetivo de absorber el proceso de tratamientos de lentes (endurecidos) y el
proceso de coloracion Indosol procedentes de Vilafant.

Durante el ejercicio 2005, Indo invirtié 1,56 millones de euros en la puesta en marcha de la
planta, creada en el afio 2004, con el objetivo de deslocalizar la fabricacion de lentes
organicas. En este sentido, en 2005, tuvo lugar el traslado de la produccién de lentes
organicas Superfin (materia prima para realizar lentes organicas) de Vilafant a Tailandia.
Este traslado en si no supuso inversion adicional relevante puesto que se procedié al
traslado de la linea de produccion de Vilafant.

3. Reorganizacién de laboratorios

Histéricamente, Indo contaba con una red muy amplia de laboratorios ubicados en
diferentes ciudades de Espafia, asi como con laboratorios de lentes en sus filiales
internacionales. En los afios 90, la Compaifiia inicidé la concentraciéon de laboratorios,
cerrando los laboratorios que tenia en A Corufia, Palma de Mallorca, Zaragoza y Murcia, y
potenciando el laboratorio de L’Hospitalet (Barcelona) y el de Alcobendas (Madrid).

Durante el periodo 2005-2007, Indo inici6 un proceso de reorganizacion del resto de
laboratorios, con el objetivo de mejorar la eficiencia en el servicio a través de la
especializacion y la concentracién. La intencién de la Compalfiia es pasar de tener una
estructura de muchos laboratorios que hacen casi todo tipo de material para su area de
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influencia, a un modelo de concentracion y especializacidon de laboratorios. Este proceso
de reorganizacioén conlleva el cierre de parte de los laboratorios.

En 2005, la Compaifia procedid a la creacibn de un nuevo laboratorio en El Papiol
(Barcelona), ademas de los laboratorios existentes en Madrid, Valencia, Bilbao, Las
Palmas, Sevilla, L’Hospitalet y Malaga. Como consecuencia del proceso de
reorganizacion de laboratorios, el laboratorio de Sevilla se cerrd en el ejercicio 2005, el
laboratorio de L’Hospitalet en 2006 y en el ejercicio 2008 el laboratorio de Malaga.

A dia de hoy, el laboratorio de El Papiol es un laboratorio en proceso de automatizacion y
robotizacion. Una vez finalizado el Proyecto Flexlink (automatizacion procesos) y realizado
la totalidad de los traslados al laboratorio de El Papiol, la plantila de los laboratorios
representara un 33% del total de plantilla de laboratorio de Indo de hace diez afios.

e ElPapiol

En el ejercicio 2007, Indo invirti6 1,41 millones de euros en automatizar el laboratorio
(Proyecto Flexlink), con el objetivo de convertir el laboratorio de El Papiol en un laboratorio
moderno y automatizado que englobe actividades de talla y tratamientos de lentes
organicas (laboratorio de lentes de encargo) y taller de montaje de lentes en la montura
(laboratorio de montaje).

En el ejercicio 2005 y 2006, se iniciaron y se ampliaron, respectivamente, las inversiones en
la creacion y acondicionamiento del nuevo laboratorio de El Papiol por importe de 39 y
1,65 millones de euros, respectivamente. El objetivo era aumentar la capacidad del
laboratorio para hacer frente al traslado de la actividad de los laboratorios de lentes
organicas procedente de Sevilla (laboratorio cerrado en 2005) y L’Hospitalet (laboratorio
cerrado en 2006). Con el cierre de Sevilla y L"Hospitalet, la talla de lentes minerales se
traslad6é a Marruecos y Bilbao, respectivamente. En Sevilla se ha mantenido un pequefio
local con equipo comercial y un pequefio almacén de lentes terminadas para dar
servicios a las 6pticas de Andalucia Occidental.

Adicionalmente, se invirti6 en maquinaria e instalaciones, para la puesta en marcha de la
segunda linea de Free-Form y en norias para el almacén del laboratorio. La primera linea
Free-Form se traslad6 desde el laboratorio de L’Hospitalet.

En el mes de Abril de 2008, la Compafia ha cerrado el laboratorio de Malaga,
trasladando al laboratorio de El Papiol el proceso de tallado de lentes organicas y al
laboratorio de Marruecos el tallado de lentes minerales. La talla de lentes de
policarbonato, que antiguamente se realizaba en el laboratorio de Malaga, después de
su cierre, ha pasado a subcontratarse. En el centro de Malaga se mantienen las oficinas y
un almacén de lentes terminadas para dar servicio a Andalucia Oriental.

e Marruecos
Histéricamente, en Marruecos la Compafia fabricaba lentes minerales y tenia un
laboratorio de lentes minerales y organicas y una delegacion comercial. Durante el 2007,

Indo procedié al cierre de la planta productiva de lentes minerales y, desde entonces, la
Compaifiia esta comprando las lentes minerales a un proveedor externo, ya que los costes
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resultantes de la subcontratacion a paises del Extremo Oriente (China e India) son
menores que los de la produccion propia.

Tras el cierre de la planta productiva en 2007, se ampliaron las instalaciones del
laboratorio de Marruecos con el fin de concentrar en este laboratorio las actividades de
talla y tratamiento de lentes minerales de los distintos laboratorios espafoles y asi
convertirse en el laboratorio de la Compafia que provee a toda Europa de este tipo de
lentes. La inversion realizada en 2007 fue de 0,1 millones de euros. A fecha de verificacién
del presente Documento, Indo ha trasladado la talla de lentes minerales de Malaga al
laboratorio de Marruecos.

e Portugal
En el ejercicio 2005, tuvo lugar el traslado de la delegacion comercial y laboratorio de
lentes de Portugal a unas nuevas instalaciones en ese mismo pais, pero en régimen de
arrendamiento financiero. La inversion ascendi6 a 0,91 millones de euros.

4, Cambios en el perimetro de consolidacién

En 2005, la incorporacion al perimetro de consolidaciéon ascendi6 a 6,2 millones de euros,
de los cuales 4,6 correspondieron a la adquisicion del 75% de la sociedad alemana
Werner Schulz GMBH & Co KG. A fecha de cierre del ejercicio 2005, Indo ostentaba el
100% del grupo aleman.

Cabe destacar que la unidad de Lentes es la que mas inversion en inmovilizado material
ha requerido. En concreto en el ejercicio 2007, la unidad de Lentes supuso un 40,6% del
total de inversiones realizadas (2,8 millones de euros), en el ejercicio 2006 un 18,4% (3,4
millones de euros) y en el ejercicio 2005 un 74,1% de las inversiones realizadas (7,5 millones
de euros). El resto de inversiones fueron principalmente inversiones de caracter general no
asignables a ninguna unidad de negocio, como por ejemplo, las inversiones en
acondicionamiento del edificio de Sant Cugat en el ejercicio 2007 o la activaciéon de los
terrenos y construcciones de la opcién de compra de Sant Cugat en el 2006.

Inversiones en Inmovilizado financiero

En inmovilizado financiero se incluyen los créditos a clientes, depdsitos y fianzas y cartera
de valores a largo plazo.

Las inversiones realizadas en inmovilizado financiero durante el periodo analizado
corresponden en su mayoria a “créditos a clientes”. En esta partida se encuentran
registradas diversas cuentas a cobrar por créditos otorgados a determinadas opticas,
considerando corrientes aquellas con vencimiento inferior a doce meses y como deudas
no corrientes las de vencimiento superior a dicho plazo. Dichas deudas han devengado
un tipo de interés medio del 6,3% en el ejercicio 2007. Estas cuentas a cobrar son fruto de
la expansion de programas de fidelizacibn y apoyo a clientes, principalmente en el
mercado espafiol. En este sentido, las Opticas se comprometen a comprar ciertos
volimenes a Indo e Indo a cambio les ayuda a financiar el desarrollo de su plan de
expansion. A 31 de Diciembre de 2007, el importe de estos créditos a clientes no corrientes
ascendia a 11,67 millones de euros. El importe total de dichos créditos (corrientes y no
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corrientes) ascendia a 12,8 millones de euros. El plazo medio de estos créditos es de 3 a 4
anos.

La reduccion de los créditos a clientes en el ejercicio 2006 y 2007 fue debida a la
amortizacion de algunos de los préstamos otorgados a clientes siguiendo el plan de
fidelizacién disefiado por Indo.

Financiacion de las inversiones

La Compaifia ha financiado las inversiones descritas anteriormente a través de recursos
generados por la propia actividad de la Compafiia y a través de endeudamiento
bancario.

Adicionalmente Indo ha recibido, durante el periodo 2005-2007, subvenciones por un
importe total de 0,48 millones de euros, que han ayudado a financiar algunos de las
inversiones descritas anteriormente, principalmente proyectos de investigacion vy
desarrollo.

Como consecuencia de la mayor necesidad de inversibn que requiere la unidad de
negocio de Lentes, el pasivo de esta unidad es también considerablemente superior al de
las otras unidades de negocio. En concreto, en el ejercicio 2007 la unidad de negocio de
Lentes supuso aproximadamente el 51% del total de pasivos, la unidad de Gafas el 22% y
la de Bienes de equipo el 27% restante.

A fecha de verificacion del presente Documento, el inmueble de Aravaca (Madrid) se
encuentra clasificado en el epigrafe de activos mantenidos a la venta. Si se produjese la
venta del mismo, ello podria suponer una fuente de financiacién adicional. La Compalfiia
ha estimado el valor de mercado de dicho inmueble en 3,8 millones de euros.

Desinversiones de activos

Durante el ejercicio 2007, se materializé la venta de los inmuebles y activos de la filial de
Marruecos, por un precio de venta de 257 miles de euros y con un beneficio neto de 18
miles de euros.

En el ejercicio 2006, se produjo la venta del inmueble en el que se encontraba el
laboratorio de Sevilla, que generdé una plusvalia de 2,2 millones de euros y que el grupo
contabilizé en el epigrafe “ingresos netos por venta de inmovilizado” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

En el egjercicio 2005, Indo materializé la venta de los inmuebles situados en el término

municipal de L’Hospitalet de Llobregat (Barcelona) por un importe de 16,8 milones de
euros.
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5.2.2. Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en curso, incluida
la distribucion de estas inversiones geograficamente (nacionales y en el extranjero) y el
meétodo de financiacion (interno o externo);

El presupuesto de inversiones para el ejercicio 2008 asciende a 4,419 millones de euros.

Inversiones presupuestadas

Importe
(miles de euros) P
Inmovilizado material 2.804
Inmovilizado inmaterial 665
Inmovilizado financiero 950
TOTAL INVERSIONES 4.419

Fuente: la compafiia

La inversion en inmovilizado material presupuestada para el ejercicio 2008 asciende a 2,8
millones de euros. Destacar la inversion para la creacion de la cuarta linea de produccién
de lentes con tecnologia de talla directa Free-Form en el laboratorio de El Papiol, la
inversion en el proyecto de automatizacion de El Papiol, la inversion en maquinaria para
los distintos laboratorios de lentes y la inversidn en la planta productiva de Tailandia.

Las inversiones presupuestadas en inmovilizado inmaterial ascienden a 0,66 millones de
euros. Destacar la inversion en el desarrollo de prototipos para la unidad de Bienes de
equipo y la inversién en software corporativos, principalmente como consecuencia del
cambio de version de SAP. En este sentido, mencionar que toda la Compafiia se gestiona
bajo SAP desde 1999 en el ambito financiero, habiéndose ampliado a otras areas
operativas de la Compafia. Tan solo algunas filiales de pequefia dimensidon estan
pendientes de incorporar SAP, previéndose su implementacién en la medida que ésta
resulte rentable.

En cuanto al inmovilizado financiero, Indo prevé invertir 0,95 millones de euros en créditos
a opticas, con el objetivo de continuar con el programa de fidelizacién y apoyo a
clientes, principalmente en el mercado espafol.

A 31 de Marzo de 2008, la Compaiiia ha invertido 0,588 millones de euros, un 13,3% del
importe total de inversiones presupuestadas para este afio.

La Compaifiia prevé financiar la totalidad de las inversiones comprometidas a traveés de:
= Recursos generados por la propia actividad de la Compalfiia en el gjercicio 2008. A
cierre 2007 Indo registré un resultado de explotacibn antes de amortizaciones,

resultados financieros e impuestos (Ebitda) de 7,7 millones de euros.

= Efectivo y otros medios equivalentes. A 31 de Diciembre de 2007 el Balance de
Situacioén presentaba un efectivo de 2,38 millones de euros.

= Cesion de la opcion de compra del edificio de Sant Cugat y venta de las
instalaciones con el consiguiente cobro de 6 millones de euros, acuerdo firmado
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con posterioridad al cierre del ejercicio 2007. Para mayor detalle, ver apartado
20.1 del presente Documento de Registro.

= Se estima que parte de los 16,69 millones de euros provenientes de la Ampliacion
de Capital prevista con posterioridad a la fecha de verificacion del presente
Documento, descrita en el apartado 21.1.5 del presente Documento, se destinen a
financiar las inversiones descritas anteriormente.

Actualmente, la Compaiiia esta analizando posibles desinversiones adicionales de activos
patrimoniales no estratégicos.

La Compaiiia no estima incrementar su nivel de endeudamiento para financiar las
inversiones presupuestadas en 2008.

5.2.3. Informacién sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las cuales sus
o6rganos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes.

El importe total de inversiones presupuestadas para el ejercicio 2008 asciende a 4,419
millones de euros. A 31 de Marzo de 2008, la Direccibn de Indo ha materializado
inversiones por un importe de 0,588 millones de euros, un 13,3% sobre las inversiones
presupuestadas.

El importe de inversiones comprometidas a fecha de verificacion del presente Documento
de Registro asciende a 1,233 millones de euros (incluyendo las 0,588 millones de euros ya
realizadas) y representan un 27,9% del total de inversiones presupuestadas para el 2008.

Adicionalmente, a 31 de Diciembre de 2007, Indo cuenta con los siguientes contratos de
opcidén de compra (inversiones no en firme) y ha concedido las siguientes opciones de
venta a terceros (inversiones en firme si la otra parte ejerce la opcion):

0 Opcidon de venta del 43,2% Indelor Lens Thailand a favor de los accionistas
minoritarios y opcion de compra del 43,2% de Indelor Lens Thailand a favor de Indo
Internacional, S.A.

0 Opcion de compra del 40% de Vogartline Espafia S.A. a favor de De Rigo y opcién
de compra de un 10% adicional de Vogartline Espafia S.A. a favor de Indo.

0 Opcion de compra del 24% adicional de Optical Equipment Group a favor de
Indo.

0 Opcién de compra sobre el 93% de las acciones de Expansidn Visual a favor de
Indo.

Si Indo ejerciese sus opciones de compra y/o se ejerciesen las opciones de venta
concedidas a terceros, existiia un compromiso de afrontar los pagos de dichas opciones.

Para mayor detalle sobre las caracteristicas y condiciones de las anteriores opciones, ver
el apartado 21.1.6 del presente Documento de Registro.
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6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

6.1. Actividades principales

6.1.1. Descripcion y factores clave relativos al caracter de las operaciones del emisor y de
sus principales actividades, declarando las principales categorias de productos vendidos
y/0 servicios prestados en cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion
financiera historica;

Indo es una multinacional espafola dedicada a la fabricacibn y comercializacion de
lentes oftalmicas, monturas, gafas de sol y bienes de equipo para las O6pticas y
oftalmdélogos. También ofrece servicios de instalacidn e interiorismo en establecimientos
Opticos y gabinetes oftalmoldgicos.

El modelo de negocio de Indo se divide en tres unidades de negocio:

1. Lentes: fabricacion y distribucién de lentes oftalmicas. Indo no fabrica ni distribuye
lentes de contacto o lentillas.

2. Gafas: fabricacioén y/o distribucion de monturas (para incorporar en ellas lentes
oftalmicas) y gafas de sol propias, licenciadas y de terceros. Esta unidad de
negocio no incluye la venta de lentes oftalmicas.

3. Bienes de equipo: fabricacion y/o distribucion de maquinaria e instrumentos

destinados al sector éptico y oftalmolégico, asi como servicios de interiorismo en
establecimientos 6pticos y gabinetes oftalmologicos.

A continuacién se presenta el desglose de las principales magnitudes financieras por
unidad de negocio para el periodo 2005-2007:

Desglose de las principales magnitudes financieras por unidad de negocio

. % var. % var. % s/consolidado Indo
(miles de euros) 2007 2006 2005
07-06 06-05 2007 2006 2005

Lentes

Cifra de negocios 70915 (85%) 77.530 (3,9%) 80.680 50,0% 52,2% 53,7%

Resultado de explotacioén (Ebit) (631) (124,7%) 2.558 41,9% 1.803 - 39,9% 193,5%
Gafas

Cifra de negocios 31.251 (2,9%) 32.183 6,1% 30.336 22,1% 21,7% 20,2%

Resultado de explotacioén (Ebit) (62)  (114,3%) 433 - (19) - 6,8% (2,0%)
Bienes de equipo

Cifra de negocios 39.484 2,1% 38.676  (1,6%) 39.307 27,9% 26,1% 26,1%

Resultado de explotacioén (Ebit) 3.069 (13,2%) 3.537 24,1% 2.849 - 55,2%

No asighables a ninguna unidad de negocio
Cifra de negocio - - - - - -
Resultado de explotacioén (Ebit) 42 (134,1%) (123)  (96,7%) (3.701) 1,7% (1,9%) (397,1%)
Fuente: Cuentas Anuales Auditadas Consolidadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

Para mayor detalle sobre la evolucion de la cifra de negocios y el resultado de
explotacioén (Ebit) por unidad de negocio, ver apartado 9.2 del presente Documento de
Registro.
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Tal y como se observa en la tabla anterior, la unidad de Lentes es la mas importante a
nivel de ventas, aportando un 50% de la cifra de negocios consolidada en 2007 frente a
un 22% de la unidad de Gafas y un 28% de los Bienes de equipo.

En cuanto a la aportacion de cada una de las unidades de negocio al resultado de
explotacién consolidado (Ebit), cabe destacar que la unidad de Bienes de equipo es la
Unica que presento resultados positivos en 2007 y que, por tanto, es la Unica que aportd
resultados al consolidado. En este sentido, la unidad de Bienes de equipo registré un
resultado de explotacion (Ebit) de 3 millones de euros, que sirvid para compensar las
pérdidas de Lentes (-0,631 millones de euros) y Gafas (-0,062 millones de euros). Como
consecuencia de lo anterior, el resultado de explotacion (Ebit) del Grupo Indo
consolidado se situé en 2,4 millones de euros en 2007.

Los factores que han provocado unos resultados insuficientes en la unidad de negocio de
Lentes han sido los siguientes:

*» Presion de precios como consecuencia de la competencia asiatica en las
familias de producto de menor valor afladido como son las lentes monofocales
basicas.

= Falta de rentabilidad de las filiales alemana, americana e italiana. Para mayor
detalle, ver apartado 6.2 del presente Documento de Registro.

» Desaceleracion del consumo en el mercado espafiol. Para mayor detalle, ver
apartado 6.2 del presente Documento de Registro.

Por otro lado, los factores que causaron el deterioro del resultado de explotacién (Ebit) de
la unidad de negocio de Gafas fueron los siguientes:

= Entrada de productos de bajo valor afiadido procedentes de Asia a precios
muy competitivos.

= Pérdida de la marca Lacoste por parte del grupo francés L’Amy, con la
consiguiente pérdida del contrato de distribucién de esta marca.

= Traspaso de las colecciones Sting y Givenchy a Vogartline, pasando de
consolidar las ventas por integracidon proporcional a consolidar los resultados
por puesta en equivalencia.

= Desaceleracion del consumo en el mercado espafiol. Para mayor detalle, ver
apartado 6.2 del presente Documento de Registro.

La unidad de negocio de Bienes de equipo continué su evolucidon positiva a nivel de
ventas como consecuencia de los siguientes aspectos:

= |Incremento de Ila red comercial en los mercados internacionales,
principalmente Francia y Estados Unidos, y creaciéon de la figura de comercial
“Product Specialist” en el mercado espafiol, quien cuenta con formacion
técnica 6ptica y realiza la venta de productos de mayor complejidad técnica
que requieren demostracion y seguimiento.
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= Renovacion de la gama de maquinaria (linea Advance) e incremento de la
gama de instrumentos, gracias a nuevos acuerdos de distribucién de
instrumentos en los mercados internacionales. Algunos de estos nuevos
instrumentos son el l&ser quirdrgico y los paquimetros (medidor del espesor de la
coérnea para la cirugia refractiva o laser).

Sin embargo, en 2007, esta unidad presenté una caida del margen de explotacion,
pasando a representar un 7,8% sobre la cifra de negocios frente a un 9,1% registrado en
2006. Este descenso es principalmente consecuencia del cambio de mix de clientes en el
ejercicio 2007 pasando a tener mayores ventas a cadenas de Opticas, el segmento de
mercado que estad representando mayor crecimiento en Espafa. Las condiciones
comerciales de las cadenas son mas exigentes que las de las dpticas independientes y
ejercen una mayor presidn en precios, impactando asi en el margen de explotacion de
los fabricantes.

En el ejercicio 2005, la Compaiia registré un resultado de explotacion (Ebit) negativo de
3,7 millones de euros no asignable a ninguna unidad de negocio. Este importe
correspondidé a una serie de gastos originados por el traslado de la sede de L’Hospitalet de
Llobregat a Sant Cugat que no pudieron ser registrados como resultado extraordinario y
€en consecuencia, se registraron como gastos de explotacion. Entre estos gastos destacan
unas bajas incentivadas por jubilacién por importe de 1,7 millones de euros, asi como
costes de salida de las instalaciones de L’Hospitalet y otros gastos asociados al
acondicionamiento del edificio de L’Hospitalet para su entrega al promotor inmobiliario.

A continuacion se describen las unidades de negocio de Indo para su mejor comprension,
haciendo hincapié en las familias de productos y servicios de cada unidad.

Unidad de Negocio de Lentes

Introduccién

La unidad de Lentes representd en el ejercicio 2007 aproximadamente un 50% de la cifra
de negocios de Indo y se divide principalmente en cinco familias de productos:

- Monofocales: Son las lentes mas comunes. Se caracterizan por tener una sola
distancia focal, es decir, una sola graduacién que compensa las ametropias:
miopia o hipermetropia. Al mismo tiempo, el ojo humano puede o0 no tener una
distorsion de la imagen percibida, ametropia denominada astigmatismo, que
se corrige con la misma lente monofocal que compensa la miopia o la
hipermetropia. Este tipo de lentes es adecuada para personas de edades
inferiores a los 40/45 afios, que no padecen presbicia ni vista cansada. Se trata
de un producto basico con escasos componentes innovadores, aunque
gracias a sus materiales, tratamientos y nuevas técnicas de fabricacion,
pueden también ser de alto valor afiadido. Segun un estudio de 2007 realizado
por la Asociacidon Espafiola de fabricacion, comercializacibn e importacion
general de Optica y Oftalmologia (en adelante AEO), este tipo de lentes
supuso un 73,9% de las ventas en unidades de lentes y un 40% en valor, por lo
que, hoy por hoy, es uno de los mercados mas importantes dentro del sector
de lentes.
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- Bifocales: Las lentes bifocales tienen dos focos (dos graduaciones), una para
ver de lejos en la parte superior y otra para ver de cerca en la parte inferior,
siendo visible la linea de division entre ambas, o que se visualiza como una
lentila o segmento para visibn cercana. Son adecuadas para aquellas
personas que padecen presbicia o vista cansada. El uso de estas lentes se
concentra principalmente en la poblacidon de edades superiores a 40/45 afios.
Se trata de un producto basico con muchos afios de antigiledad y que esta
siendo sustituido por las lentes progresivas. Segun el estudio realizado por AEO,
las lentes bifocales en 2007 en Espafa supusieron un 3,15% de las ventas en
unidades totales de lentes oftdlmicas y un 4,5% en valor.

- Progresivas: Son lentes similares a las bifocales, es decir, con mas de un foco o
graduacion. En la parte inferior de la lente, las lentes progresivas estan
graduadas de cerca y la superior graduadas para vision lejana con un pasillo
entre dichas zonas que cubre la vision intermedia. En las lentes progresivas no
se aprecia la linea de division entre las distintas graduaciones ya que va
pasando de una a otra progresivamente. Son adecuadas para personas que
realizan tareas que requieren una vision nitida a diferentes distancias. Su uso se
concentra en la poblacion de edad superior a 40/45 afos que padecen vista
cansada o presbicia, y que adicionalmente pueden padecer una o varias
ametropias. Por la mejor estética de las lentes progresivas, al no observarse la
linea de divisibn entre graduaciones, éstas estan sustituyendo a las lentes
bifocales. Segun AEO, las lentes progresivas representaron en 2007 un 23% de
las ventas totales de lentes oftalmicas en unidades y un 55,4% en valor.

Indo fabrica las lentes progresivas utilizando dos tecnologias: la tecnologia de
talla tradicional y la tecnologia de “talla directa” Free-Form. Esta dltima
tecnologia aporta un valor afiadido superior respecto a la tecnologia
tradicional al solucionar el mayor inconveniente de la tecnologia tradicional: la
no adaptaciéon de las mismas a las necesidades especificas de cada cliente.
Asi pues, la tecnologia Free-Form que Indo ha desarrollado y lanzado
recientemente al mercado permite tallar sobre la superficie de las lentes
diferentes geometrias de muy alta complejidad con gran exactitud y
personalizacion del disefio. Los disefios de lentes progresivas fabricadas por
Indo con esta tecnologia se enmarcan en lo que Indo denomina “Mundo
MADE”. Esta categoria presenta una amplia gama de soluciones
personalizadas y especializadas donde destacan las lentes EyeMADE y
LifeMADE. Todos los disefios Free-Form estan disponibles para la mayoria de
lentes organicas.

- Tratamientos: Indo ofrece, adicionalmente, tratamientos para la superficie de
las lentes con el objetivo de mejorar las prestaciones de las lentes. Algunos de
estos tratamientos son endurecidos, tratamientos antireflejos y coloraciones,
entre otros que permiten mejorar la resistencia al rayado, mejorar la agudeza
visual y la nitidez de visiébn y la proteccién solar, respectivamente.

- Cesidn de la tecnologia Free-Form a terceros: Se trata de un negocio

independiente por el cual Indo cede su tecnologia a otros laboratorios de
forma telematica y cobra a cambio un royalty por lente producida (entre 1€ y
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5€ por lente producida). A través de la cesidon de la tecnologia Free-Form, Indo
accede a los mercados a los que a través de su red comercial y de
laboratorios no hubiera sido factible llegar por su ubicacién geografica y
complejidad logistica inherente. De este modo, Indo incrementa la
penetracién de su tecnologia, sin canibalizar ventas. La cesibn de esta
tecnologia funciona como un sistema prepago, en el que se instala un software
en la maquina de talla y pulido del cliente que le permite realizar un namero
maximo de lentes, que varia en funcién del contrato. Una vez se alcanza esta
cifra, el usuario ya no puede tallar mas lentes con esta tecnologia por lo que si
desea continuar con el servicio, debe pagar de nuevo el royalty establecido.
Con este sistema se evita el posible plagio de la tecnologia de Indo.

Ademaéas de clasificar las lentes por la geometria de su superficie, es decir, por foco, las
lentes también se clasifican por el material (composicion del medio refractante). Si
atendemos a la composicion del medio refractante, existen principalmente dos tipos de
lentes: lentes organicas y lentes minerales, que se explicardn con posterioridad.

Factores clave de mercado

1. Elmercado de lentes oftalmicas es el mas importante del sector éptico.

La poblacién espafiola en 2005 era de aproximadamente 44 millones de personas. Segun
datos aportados por la Federacion Espafiola de Asociaciones del sector Optico, en
adelante FEDAO, el 47% de la poblacion (20,7 millones de personas) utilizaba algun
método de compensacion visual. Dentro de este colectivo, 17,6 millones de personas
utilizaban gafas, es decir, un 85% del total de poblacion que utiliza algin método de
compensacion visual. El sector de las lentes oftdlmicas era el segmento mas importante en
el ambito de la 6ptica (45% de la facturacion total). Este porcentaje se incrementaba
progresivamente, hasta llegar casi al 100%, a medida que se analizaba la poblaciéon de
mayor edad.

FEDAO no ha realizado ningun otro estudio posterior al afio 2005, por lo que no se dispone
de datos del sector 6ptico mas actualizados.

Presentamos a continuacion productos y servicios complementarios y/o sustitutivos:
= Lentes de contacto o lentillas

El uso de lentes de contacto es complementario al uso de lentes oftalmicas, es decir,
normalmente el usuario de lentes de contacto también es usuario de lentes oftalmicas. Sin
embargo, el usuario de lentes oftalmicas no tiene por qué ser usuario de lentes de
contacto. Cabe destacar que el uso de lentes de contacto se concentra principalmente
en el segmento de menor edad. Segiin FEDAO, en 2005 tan solo un 15% de la poblacién
usaba lentes de contacto y productos de limpieza de lentes de contacto (3,1 millones de
personas). Entre estos, el 51% de la poblacién tenia entre 18 y 24, un 38% entre 25 y 44
afos, mientras que sélo un 7% de la poblacidn tenia entre 45 y 64 afios de edad y entre los
65 y 75 afios un 4%. Indo no fabrica ni comercializa lentes de contacto ni productos de
limpieza de lentes de contacto.
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= Cirugia refractiva

La cirugia refractiva busca corregir definitivamente los defectos refractivos de la miopia,
hipermetropia y astigmatismo para que no sea necesario el uso de gafas o lentes de
contacto.

El mercado de la cirugia refractiva presentd un gran crecimiento durante los primeros
afos tras su aparicion. A partir de 2003, la cirugia refractiva inicié un ritmo descendiente
que afectd al mercado europeo y estadounidense. En Espafia se realizaron un 62% menos
de intervenciones en 2005 que en 2002, es decir, se pasdé de casi 312.744 intervenciones
registradas en 2002 a 195.050 en 2005. Esta caida progresiva se produjo principalmente
por la reduccién del numero inicial de pacientes, que provoco la reduccién de ndmeros
de centros oftalmoldégicos que realizaban este tipo de cirugia y, consecuentemente,
supuso una reduccion de camparfas de marketing, publicidad y comunicacion de este
servicio que abundd en un menor interés por parte de la poblacién a este servicio. Uno de
los frenos existentes en todo el mundo en la expansidn de la cirugia refractiva es el riesgo
implicito en la intervencion quirdrgica. Adicionalmente, algunos defectos visuales, como la
presbicia que afecta a una parte importante de la poblacién a partir de los 40-45 afios, no
pueden ser corregidos por la cirugia refractiva, siendo el mercado mas importante de
lentes oftalmicas. Asimismo, algunas personas, debido a las caracteristicas de su cornea
y/0 sus defectos visuales, tampoco pueden ser operados con cirugia refractiva. Es por
todo esto, que en la actualidad, la cirugia refractiva no supone una seria amenaza al
sector de lentes oftalmicas, sino que es una alternativa transitoria en la correccion visual
de la persona.

2. Un mercado en crecimiento.

El mercado de lentes en Espafia, en comparativa con el resto de paises europeos, €s uno
de los mercados con mayor crecimiento y potencial a corto y medio plazo ya que Espafia
se encuentra a la cola de los paises europeos en uso de sistemas de compensacion.
Mientras en Francia un 70% de la poblacion utiliza sistemas de compensacién, en Reino
Unido un 68%, en Italia un 54% y en Alemania un 49%, en Espafa tan sélo un 45% de la
poblacion los utiliza.

El mercado de las lentes se divide en tres: monofocales, bifocales y progresivas. Los
diferentes tipos de lentes presentan diferentes caracteristicas y crecimientos:

= El mercado de las lentes monofocales es un mercado maduro al tratarse de un
producto basico con escasos componentes innovadores. Segun un estudio de
2007 de AEO, el mercado de lentes monofocales decrecié un 0,5% en valor,
principalmente debido del descenso del precio por lente (-4,2%). Sin embargo, la
incorporacibn de nuevos materiales, tratamientos y nuevas técnicas de
fabricacion, pueden hacer que las lentes monofocales sean productos de mayor
valor afiadido, suponiendo una barrera de entrada a potenciales competidores.
Segun datos de FEDAO, este mercado esta creciendo en unidades entorno a un
5% anual, gracias a las promociones (por ejemplo la promocién de “la segunda
gafa gratis”), los bajos precios provocados por la entrada de producto de origen
asiatico y el impulso de las marcas distribuidor, si bien el precio promedio de este
tipo de lentes se ha visto reducido durante los ultimos afos. En 2007 el precio
medio de venta del fabricante al 6ptico en lentes monofocales se situé en 8,21 €
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por lente y se vendieron un total de 11,1 millones de lentes monofocales,
suponiendo un 73,9% del mercado en unidades.

= El mercado de lentes bifocales es un mercado maduro ya que se trata de un
producto basico con muchos afios de antigiiedad y que esta siendo sustituido por
las lentes progresivas. Segun datos de AEO, el crecimiento de este mercado ha
experimentado una caida de las unidades vendidas del 8% en 2007 respecto 2006,
situandose el niumero de unidades vendidas en 0,474 millones y suponiendo un
3,15% del total de unidades del mercado de lentes. El mercado de lentes bifocales
presentd en el ejercicio 2007 un descenso del 2,3% en valor y un precio promedio
de venta fue de 21,6 €.

= Las lentes progresivas son las que mas crecen, tanto en unidades (entorno el 4%)
como en precio medio (entorno el 5%) y representan un 55,4% del valor total
facturado en lentes oftalmicas en el ambito detallista y un 23% en unidades, segun
datos 2007 de AEO. Son lentes adecuadas para personas que requieren de una
visiobn a diferentes distancias, visibn tanto cercana como lejana (mayormente
personas de edades superiores a los 40/45 afos). En la actualidad, en Espafia,
existe un mercado potencial de 19 millones de personas con mas de 42 afios de
edad. Con estos datos y, como consecuencia del aumento de la esperanza de
vida y el progresivo descenso de la natalidad en los afios anteriores, se espera que
la poblacién senior sea la de mayor crecimiento. Consecuentemente, las lentes
progresivas son un mercado en crecimiento (entorno el 8% o 9%). El nUmero de
lentes progresivas vendidas en 2007 ascendié a 3,5 millones de lentes a un precio
promedio de 36,5 euros. En las lentes progresivas existen importantes barreras de
entrada por tratarse de productos de un elevado valor afadido, que requieren
know-how e importantes inversiones I+D.

3. Las ventas de lentes oftalmicas se han visto afectadas negativamente por la presién
en precios como consecuencia de dos factores:

= Aparicién de productos procedentes de fabricantes asiaticos. Durante los ultimos
afios, el sector 6ptico ha experimentado un incremento de la competencia entre
fabricantes de lentes y gafas, como consecuencia de la aparicién de empresas
chinas y coreanas que ofrecen al 6ptico productos de bajo valor afiadido a
precios muy competitivos (aproximadamente el precio de venta de las lentes
procedentes de Asia es un 50% menor que las lentes fabricadas en plantas
europeas) y que actlian como “commodities”. Esta competencia afecta,
especialmente, a la venta de lentes monofocales de menor calidad y escaso valor
afadido (representaron en 2007 un 22,2% de la cifra de negocios de Indo), asi
como a monturas y gafas de sol (representaron en 2007 un 22,1% de la cifra de
negocios de Indo). En consecuencia, Indo estd viendo reducido el niumero de
unidades vendidas de lentes monofocales (-9% en 2007) y de gafas (-4,54% en
2007). Ante esta amenaza, Indo esta dirigiendo su oferta de productos a aquéllos
con un mayor valor afadido, como son las lentes progresivas de ultima generacion
talladas bajo la tecnologia Free-Form (“Mundo MADE”) y las gafas de calidad y
disefio de marca de prestigio (gafas licenciadas).
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Cabe destacar que, en la actualidad, la competencia procedente de paises
asiaticos en lentes progresivas es aun incipiente por tratarse de productos de
mayor complejidad técnica y valor afiadido. Sin embargo, existe la posibilidad que
en un futuro, estos fabricantes mejoren su calidad e innovaciébn y entren a
competir en el mercado de lentes progresivas.

Con el objetivo de paliar la competencia en productos de bajo valor afiadido, las
empresas europeas, japonesas y norteamericanas han trasladado de forma
parcial y total su fabricacién a paises asiaticos con el objetivo de reducir su coste
laboral y de produccidén y, en consecuencia, mantener su competitividad. En este
sentido, Indo ha llevado a cabo el traslado parcial de la produccién de gafas a su
planta en China y el traslado parcial de la produccién de lentes organicas a su
planta en Tailandia. A cierre del ejercicio 2007, el 65% de las monturas que
fabricaba Indo se producian en China y el 55% de las lentes que fabricaba Indo en
Tallandia. Asimismo, Indo ha automatizado y robotizado el laboratorio de talla y
tratamiento de lentes organicas de El Papiol (Barcelona) y ha aumentado la
capacidad productiva del laboratorio de lentes minerales de Marruecos, cuyos
costes de produccién son menores.

Desde el punto de vista del consumidor, cabe destacar que si bien el precio y la
actividad promocional es un factor importante a la hora de adquirir lentes
oftalmicas, no es un factor determinante, jugando un papel a su vez muy relevante
la calidad del producto y la prescripcion del oftalmélogo/déptico.

= Concentracién de la distribucidn en cadenas y grupos de compra: Mayor poder
del detallista (6ptico). Segun FEDAO, en 2005, el 74% de las ventas del sector
Optico detallista se realizaron a través de cadenas de 6pticas y grupos de compra.
Estos Ultimos son un conjunto de 6pticas que no pertenecen al mismo propietario y
gue se asocian para obtener mejores precios y condiciones de compra. Esta
concentraciéon de las ventas en el sector detallista ha provocado un mayor poder
de compra del 6ptico, provocando una presidn en los precios y en descuentos,
impactando asi, en el margen de explotaciéon de los fabricantes.

Si bien la presion en precio es inevitable, desde el punto de vista de mercado,
existen factores que pueden compensar estos efectos:

0 El envejecimiento de la poblacién implica cada vez mas un mayor nimero de
présbitas, lo que incrementa la demanda de lentes progresivas.

0 La mejora de la renta per capita: mayor poder adquisitivo y por tanto
potencial incremento de la tasa de renovacioén de lentes.

o0 Crecimiento de la poblacion espafola por inmigracion y segunda residencia
de turistas europeos con buen poder adquisitivo.

o0 El desarrollo del factor moda que fomenta la multiposesiéon, provocando con
ello un incremento de la tasa de renovaciéon de productos.
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4. Importancia del prescriptor (6ptico) y tendencia a la verticalizacién

Las ventas en el sector 6ptico se ven influidas por la figura del 6ptico que actia de
prescriptor en los productos 6pticos. En consecuencia, tanto Indo como el resto de
fabricantes de productos dpticos, presentan una cierta dependencia sobre esta figura. En
el ejercicio 2007, el 97,2% de la cifra de negocios de Indo se origind en el sector éptico.

Con el objetivo de controlar las ventas del consumidor final mejorando la informacién
entre los fabricantes y consumidores y evitar los desajustes de produccion y demanda, asi
como la obsolescencia de los productos, los fabricantes de productos opticos estan
tendiendo a tomar participaciones en cadenas de Opticas. Este es el caso de empresas
multinacionales de importante presencia nacional e internacional como De Rigo
(fabricante de monturas y gafas de sol) con General Optica, Safilo (fabricante de
monturas y gafas de sol) con la cadena de 6pticas Loop Vision, la empresa de capital
riesgo Bridgepoint a través de inversiones financieras en la cadena Alain Afflelou y en el
fabricante de lentes Rodenstock, asi como multinacionales como Luxottica (ltalia) y Viva
(Estados Unidos). Las operaciones corporativas entre fabricantes y cadenas de 6pticas
suponen una potencial amenaza para Indo, puesto que pueden implicar el cese parcial o
total de las compras a Indo. Sin embargo, cabe destacar que a fecha de verificacion del
presente Documento de Registro, las operaciones de verticalizaciéon no han afectado a
las ventas de Indo.

Asimismo, algunas cadenas de Optica, asociaciones y grupos de imagen (conjunto de
Opticas asociadas para obtener mejores condiciones de compras que comparten una
imagen comun) estan verticalizando su actividad, creando su propio laboratorio de talla,
montaje y tratamiento de lentes oftalmicas, actividad realizada tradicionalmente por los
fabricantes. Este es el caso, por ejemplo, de Visionlab y Grand Optical.

Las cadenas de Opticas son el segmento de mercado que mas esta creciendo. Las
condiciones comerciales de estas cadenas son mas exigentes que las de |los detallistas
independientes y, consecuentemente, ejercen una mayor presibon en precios,
impactando asi, en el margen de explotaciéon de los fabricantes.

En este sentido, Indo posee una opcién de compra sobre el 93% del capital de la
sociedad Expansion Visual, sociedad tenedora de valores, cuyas inversiones se centran en
sociedades que poseen 64 establecimientos en régimen de alquiler, dedicados a la venta
al detalle de productos Opticos (lentes, monturas, gafas de sol y otros similares). A cierre
del ejercicio 2007, la cifra de ventas agregada de estos 64 establecimientos ascendi6 a
23,4 millones de euros y el resultado de explotacion (Ebit) a -63 miles de euros. Indo esta
analizando el interés estratégico y viabilidad de ejercer la opcién de compra, si bien, en la
actualidad, la Compafiia no tiene la intencion de ejercer dicha opcién en el corto plazo.
Esta opciébn de compra naci6 como garantia adicional de retorno de parte de los
préstamos concedidos por Indo descritos en el parrafo siguiente. Para mayor detalle sobre
dicha opcioén, ver el apartado 21.1.6 del presente Documento de Registro.

Indo esta llevando a cabo programas de fidelizacién y apoyo a sus clientes, otorgandoles
créditos para que financien el desarrollo de su negocio y plan de expansion. A cambio de
esta financiacion, las dpticas se comprometen a comprar ciertos volimenes a Indo. A 31
de Diciembre de 2007, el importe total de estos créditos a clientes ascendié a 12,8 millones
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de euros y se encuentran contabilizados en la partida de activos financieros (corto plazo)
y en la partida de inversiones financieras corrientes (largo plazo).

5. Calidad del servicio: rendimiento y servicio de entrega

El precio de venta de los fabricantes es un factor clave en el mercado de las lentes
oftalmicas, si bien no es un factor determinante. La calidad del producto y el servicio
ofrecido al 6ptico, asi como el plazo de entrega juegan también un papel muy relevante.
A menudo, el rendimiento de los laboratorios de lentes no es totalmente eficiente, por lo
qgue un determinado numero de lentes no se produce a tiempo y, consecuentemente, el
plazo de entrega de los productos al 6ptico se ve incrementado.

Con el objetivo de mejorar el rendimiento y servicio de entrega, Indo ha invertido en los
ultimos afios en un laboratorio robotizado, automatizado y especializado en El Papiol, asi
como ha creado un “Customer Service” para ofrecer un servicio de atenciéon al éptico
gue gestiona reclamaciones y/o peticiones.

6. Importancia de la inversién en [+D y en maguinaria

En el sector de lentes oftalmicas, la inversion en |+D, asi como la inversidn en maquinaria e
instalaciones de primer nivel, son un factor clave. Por un lado, cerca de 24 personas
conforman el equipo de [+D de Lentes (47,1% del departamento de [+D de Indo),
invirtiendo aproximadamente un 3,5% de las ventas de la unidad en 1+D para el desarrollo
de nuevos productos, entre l10s que destacan las lentes progresivas y los tratamientos.
Asimismo, la inversibn continua en maquinaria especifica permite llevar a cabo el
desarrollo y lanzamiento de nuevos productos.

7. Tamaio de la empresa y distribucién

La dimension de la empresa es también un factor clave ya que permite:

¢ Beneficiarse de la reduccion de costes fruto de las economias de escala, asi como
optimizar la produccién aprovechando la deslocalizacion.

¢ Tener mayor capacidad de inversidon en |+D.

e Tener unared de distribucidon mayor que permita tener acceso a un mayor nimero
de clientes y por tanto, obtener un mayor poder de negociacién y mayores
economias de escala para la red de distribucion.

¢ Reaccionar de manera mas rapida y eficiente ante cambios de precios.

e Cubrir todos los segmentos de mercado, consiguiendo que el dptico compre
practicamente todas las categorias de productos.

Cifra de negocios por familia de producto

Se presenta a continuaciéon la evolucidon de la unidad de negocio de Lentes y de su
familia de productos:
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. % var. % var. % sobre Lentes

Lentes (miles de euros) 2007 2006 2005

07-06 06-05 2007 2006 2005
Lentes monofocales 31.393 | (6,5%) | 33.566 | (3,1%) | 34.653 44,3% 43,3% 42,9%
Lentes bifocales 3.748 (8,7%) 4.105 (8,2%) 4.470 5,3% 5,3% 5,5%
Lentes progresivas 25.554 0,4% 25.458 4.2% 24.428 36,0% 32,8% 30,3%
Tratamientos-suplementos 4.259 (18,2%) | 5.204 (24,7%) | 6.910 6,0% 6,7% 8,6%
Otros 5.961 (35,2%) 9.197 (10,0%) | 10.219 8,4% 11,9% 12,7%
Cifra de Negocios Lentes 70.915 | (8,5%) | 77.530 | (3,9%) | 80.680 100,0% 100,0% 100,0%
Fuente: La Compaiia
% s/Cifra Negocios Indo
Lentes monofocales 22.2% 22,6% 23,1%
Lentes bifocales 2,6% 2,8% 3,0%
Lentes progresivas 18,0% 17,2% 16,3%
Tratamientos-suplementos 3,0% 3,5% 4,6%
Otros 4,2% 6,2% 6,8%
Lentes s/Cifra de negocios Indo 50,0% 52,2% 53,7%

Para mayor detalle sobre la evolucion de la cifra de negocios y el resultado de
explotacion (Ebit), ver el apartado 9.2. del presente Documento de Registro.

La cifra de negocios de Lentes se ha reducido un 8,5% en 2007 respecto a 2006,
principalmente por la entrada de competencia asiatica y el resultado insatisfactorio en los
mercados aleman, italiano y americano. El decrecimiento acumulado de la cifra de
negocios de Lentes 2005 — 2007 fue de un -12,1%.

Las lentes monofocales presentaron en 2007 una menor cifra de negocios, debido
principalmente al aumento de la competencia asiatica que ofrece el mismo tipo de
lentes a un coste considerablemente inferior. Cabe destacar que Indo esta desplazando
gradualmente su produccion a Tailandia con el objetivo de mejorar sus costes laborales y
de produccién, manteniendo la productividad actual.

Las ventas de lentes bifocales han disminuido debido a la reduccién del niumero de
usuarios que utilizan este producto. Esta reducciéon se debe a la aparicion de las lentes
progresivas que aportan una imagen mas moderna y visidon a todas las distancias.

Las lentes progresivas son las que presentan la tendencia alcista mas importante
(crecimiento acumulado de la cifra de negocios 2005-2007 de un 4,6%), principalmente,
gracias al crecimiento sostenido conseguido por la introduccién de nuevos productos de
valor afadido, especialmente los productos denominados “Mundo MADE”. Bajo esta
denominacién, la Compaifiia engloba lentes progresivas, talladas bajo la tecnologia
propia Free-Form, que la Compaifiia empezd a comercializar durante el segundo trimestre
de 2005. El “Mundo MADE” cubre dos marcas comerciales, EyeMADE y LifeMADE que se
describen en profundidad con posterioridad. Asimismo, la Compafia esta invirtiendo
cada vez mas en posicionarse tecnoldégicamente en el area de las lentes progresivas.

En cuanto a tratamientos-suplementos, la dinamica del mercado hace que este capitulo
descienda ya que gradualmente se esta tendiendo a ofrecer conjuntamente con las
lentes y no de forma independiente. Asimismo, algunos suplementos incorporados en las
lentes oftalmicas son ofrecidos de forma gratuita.
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La partida “otros” incluye principalmente las ventas de lentes por parte de las filiales de
Alemania, Estados Unidos e Italia. Estos mercados han presentado pérdidas como se
describe en el apartado 6.2 del presente Documento de Registro. En el gjercicio 2007, Indo
decidi6 abandonar el mercado de lentes aleméan y americano y, actualmente, esta
analizando alternativas estratégicas en el negocio de lentes en Italia. Si no se
considerasen las cifras de negocios registradas por estas tres filiales de lentes, la cifra de
negocios 2007 de la unidad de Lentes se hubiera situado 64,66 millones de euros, frente a
los 70,66 millones de euros que hubiera registrado en 2006 (-8,5%). Adicionalmente, esta
partida también incluye los royalties cobrados por la cesién de la tecnologia Free-Form a
laboratorios de terceras empresas.

Cifra de negocios de lentes progresivas

Las lentes progresivas que ofrece Indo a su vez se dividen en tres lineas de productos:
lentes talladas con el método tradicional, lentes talladas con tecnologia Free-Form
(“Mundo MADE”) y lentes de marca distribuidor o marca blanca.

Las lentes de talla tradicional son aquellas que a partir de una lente semiterminada
progresiva, moldeada previamente en su cara externa, se talla con posterioridad su cara
interna con unas curvas especificas de forma que, junto a las de la cara externa, se
obtiene la potencia necesaria para la correccidon visual. Las lentes progresivas
tradicionales que vende Indo son lentes progresivas de disefio exclusivo de Indo,
comercializadas bajo las marcas Admira, Micra, Amply o Progress.

En el caso de la talla de lentes con la tecnologia Free-Form, se parte de una lente
semiterminada monofocal en la que posteriormente se talla una curva progresiva en su
cara interna. Mientras que con la tecnologia tradicional es necesario contar con un stock
de lentes semiterminadas progresivas muy diverso, con la tecnologia Free-Form el stock de
lentes semiterminadas monofocales es muy inferior pudiendo hacer muchas mas variantes
de lentes progresivas con un menor niumero de lentes semiterminadas monofocales.

Desde el afio 2002, Indo decidi6 apostar por la innovacion y la diferenciaciéon en
productos y servicios de alto valor afiadido, lanzando al mercado en el afo 2005 un
nuevo concepto de lentes progresivas, denominado por la Compafiia “Mundo MADE”".
Este nuevo concepto de lentes progresivas se caracteriza por utilizar en la fabricacion de
sus lentes la tecnologia de talla directa Free-Form. Esta tecnologia permite tallar sobre la
superficie de las lentes diferentes geometrias de alta complejidad con gran exactitud y
personalizaciéon del disefio, mientras que la talla tradicional no permite la personalizacion
de las lentes. Este concepto ha permitido dirigir el posicionamiento de Indo hacia la franja
mas alta del sector. Las primeras lentes del “Mundo MADE” lanzadas al mercado fueron
las lentes progresivas EyeMADE y LifeMADE.

= EyeMADE: lentes progresivas personalizadas disefiadas por el propio ojo del
consumidor gracias a la tecnologia Visual Map, que evalla la estrategia visual de
cada persona. Lentes fabricadas con tecnologia Free-Form.

= LifeMADE: lentes progresivas especializadas que se adaptan a las ocupaciones y
al estilo de vida de cada individuo. Lentes fabricadas con tecnologia Free-Form
que no requieren del mapa visual (Visual Map) concreto del paciente al no ser
una lente personalizada. Dentro de la linea LifeMADE, Indo ha ido lanzando
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diferentes tipologias de disefio de lentes progresivas. Se presentan a continuacion
algunos de estos disefos:

(0]

LifeMADE Drive: lentes progresivas especializadas para la conduccion.
Estas lentes estan dirigidas a aquellos usuarios que exigen la maxima
seguridad y comodidad frente al volante.

LifeMADE Work: lentes progresivas especializadas para trabajar. Estas lentes
estan principalmente dirigidas a profesionales que trabajan en oficinas
delante de un ordenador.

LifeMADE Golf: Lentes progresivas especializadas disefiadas especialmente
para practicar golf.

LifeMADE Trekking: Lentes progresivas especializadas disefiadas
especificamente para realizar actividades de montafismo y senderismo.

LifeMADE Shooting: Lentes progresivas especializadas disefiadas para
practicar deportes de precision como el tiro y la caza.

LifeMADE Inicia: lentes progresivas multiuso para personas que nunca han
utilizado lentes progresivas y que precisan una facil adaptacion.

LifeMADE Expert: lentes progresivas multiuso para personas que han
utilizado progresivos anteriormente.

Por ultimo, las lentes progresivas de marca distribuidor son lentes que se han fabricado
principalmente con tecnologia tradicional y que no incluyen marca del fabricante. Al no
tener marca reconocida y de prestigio poseen un valor econémico inferior. La Compafia
trabaja con marcas distribuidor fabricadas por Indo, asi como distribuye lentes de otros
fabricantes de marca distribuidor.

Se presenta a continuacion, el detalle de la cifra de negocios de las lentes progresivas
distribuidas entre lentes tradicionales, lentes “Mundo MADE” y lentes de marca distribuidor.

Desglose del Importe Neto de la Cifra de Negocios de Lentes progresivas

Lentes progresivas % var. % var. % sobre Lentes

. 2007 2006 2005
(miles de euros) 07-06 06-05 2007 2006 2005
Tradicionales 11.542 | (29,8%) | 16.443 | (11,0%) | 18.478 16,3% 21.2% 22,9%
Mundo MADE 7.240 144,4% 2.962 | 2668,2% 107 10,2% 3,8% 0,1%
Marca distribuidor 6.772 11,9% 6.053 3,6% 5.843 9,5% 7,8% 7,3%
Cifra de Negocios Progresivas 25.554 0,4% 25.458 4,2% 24.428 36,0% 32,8% 30,3%

Fuente: La Compalfiia

% s/Cifra Negocios Indo

Tradicionales
Mundo MADE

Marca distribuidor

8,1%
5,1%
4,8%

11,1%
2,0%
4,1%

12,3%
0,1%
3,9%

Lentes progresivas s/Cifra negocios Indo

18,0%

17,2%

16,3%
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En la tabla anterior se muestra un trasvase de las lentes progresivas tradicionales hacia las
lentes “Mundo MADE”. Las lentes progresivas del “Mundo MADE” han mostrado una
tendencia alcista gracias a que el consumidor obtiene una vision mas nitida, amplia y
ajustada a sus necesidades de uso. Estas lentes aportan un mayor nivel de calidad y
personalizacion, asi como permiten al 6ptico promover la multiposesion del usuario y cubrir
asi las distintas necesidades que conllevan las actividades que realiza el usuario.

El crecimiento en la cifra de negocios de las lentes progresivas del “Mundo MADE” permite
a Indo conseguir rentabilidades superiores que con la venta de lentes progresivas
tradicionales y de marca distribuidor.

El incremento de ventas de lentes marca distribuidor, registrado principalmente en el afio
2007, estuvo motivado por la busqueda por parte del cliente de productos de calidad a
un precio mas asequible y la utilizacién de la marca propia del establecimiento, como
ocurre en otro tipo de establecimientos comerciales de otros sectores industriales, como
por ejemplo la alimentacion.

Cifra de negocios por material

Una lente oftalmica es un medio refractante limitado por dos superficies. Las
caracteristicas Opticas de la lente vienen determinadas tanto por la geometria de dichas
superficies como por la naturaleza 6ptica de dicho medio (composicién). La composicion
de cada lente hace que tenga un indice de refraccion diferente. Este indice mide cuanto
se reduce la velocidad de la luz dentro del medio, para calcular asi el poder de enfoque
de las lentes.

Si atendemos a la composicidon del medio refractor, principalmente existen dos tipos de
lentes: lentes organicas (también llamadas plasticas) y lentes minerales. Adicionalmente,
existen otros materiales como el policarbonato, que también se engloban dentro de las
lentes plasticas.

A continuacién se presenta la evolucidon de la cifra de negocios de lentes por la
naturaleza del medio refractante:

Materiales Lentes % var. % var. % sobre Lentes
. 2007 2006 2005

(miles de euros) 07-06 06-05 2007 2006 2005
Mineral 12.014 | (17,1%) | 14.495 | (12,9%) | 16.638 16,9% 18,7% 17,0%
Organico 47.888 1,1% 47.363 4,0% 45.523 67,5% 61,1% 67,5%
Policarbonato 796 (35,1%) 1.226 (16,6%) 1.469 1,1% 1,6% 1,1%
Otros 10.217 | (29,3%) | 14.446 | (15,3%) | 17.050 14,4% 18,6% 14,4%
Cifra de Negocios Lentes 70.915 (8,5%) 77.530 (3,9%) 80.680 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: La Compaiiia

% s/Cifra Negocios Indo

Mineral 8,5% 9,8% 11,1%
Organico 33,8% 31,9% 30,3%
Policarbonato 0,5% 0,8% 1,0%
Otros 7,2% 9,7% 11,3%
Lentes s/Cifra de Negocios Indo  50,0% 52,2% 53,7%
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Las lentes minerales son aquellas cuya materia prima es el vidrio. Durante décadas, este
tipo de material fue el inico material disponible para la fabricaciéon de lentes oftalmicas.
Se caracterizan porque presentan una notable dureza y resistencia al rayado y, en contra,
son mas pesadas que las organicas debido a su mayor densidad.

Las lentes organicas o plasticas se caracterizan por tener una densidad menor, lo que las
hace muy ligeras. Presentan una mayor resistencia a la rotura y, por su composicion,
presentan proteccién propia contra las radiaciones ultravioletas, sin embargo, son mas
propensas a rayarse dada su menor dureza. Es por ello que, en las lentes organicas se
incluyen opciones de tratamiento antirayado que mejoran los problemas de abrasion de
las mismas.

Las lentes de policarbonato se caracterizan por ser de un material de gran resistencia al
impacto, si bien no proporcionan una gran calidad visual. Son las mas idéneas para la
fabricacion de las denominadas “gafas al aire”, es decir, aquéllas gafas que no tienen
montura. En este tipo de gafas es imprescindible que la lente sea muy resistente a posibles
roturas, ya gque requieren ser taladradas para su montaje. Estas lentes deben incorporar
imprescindiblemente tratamientos antirayado por su menor dureza.

Bajo el titulo “otros” se incluyen principalmente las ventas de lentes por parte de
Alemania, EEUU e ltalia, las ventas obtenidas con los tratamientos y suplementos y los
royalties cobrados por ceder la tecnologia Free-Form a laboratorios de terceros.

En cuanto a la evolucion de la cifra de negocios por material, resefiar el trasvase de los
lentes minerales hacia organicas, debido, principalmente, a la mayor resistencia a la
rotura, a la mayor proteccion contra radiaciones ultravioletas y, sobretodo, al menor peso
de las lentes organicas. Destacar también, la evolucidon negativa del policarbonato
debido a que en la actualidad, cada vez se montan menos gafas al aire, ya que el disefio
de monturas tradicionales (aro completo) ha recobrado gran popularidad en la venta de
gafas.

Otro aspecto muy importante de las lentes es el indice de refraccién. Las lentes se
presentan en distintos indices de refraccion que se traducen en distintas caracteristicas
técnicas otorgando mayor o menor ligereza, resistencia al rayado, grosor de la lente, etc.
En términos generales, a mayor indice de refraccibn méas delgada es la lente (pero no
siempre de menor peso).

= En el caso de las lentes minerales, a mayor indice de refraccibn, mayor es su
densidad y, consecuentemente, mayor es su peso. Sin embargo a mayor indice
de refraccién las lentes minerales son mas delgadas y, por lo tanto, el mayor peso
(a causa de la mayor densidad) queda compensado parcialmente por el hecho
de ser mas delgadas.

= En el caso de las lentes organicas, a mayor indice de refraccién, la densidad no
varia, pero su peso si es menor al ser mas delgadas.

Las lentes organicas se presentan en funcién de la materia prima que se utiliza. Estas
pueden fabricarse principalmente a partir de tres materias primas:
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= CR-39: material organico con 40 afios de antigiiedad cuya densidad es muy baja
por lo que es muy ligero. Su indice de refraccidon es bajo (1.49). Se trata de un
material tradicional de poco valor afiadido y que debido a su indice de
refraccion resulta una lente con notable grosor. Adecuado para usuarios de
graduacion baja.

= Superfin: materia prima organica de desarrollo exclusivo de Indo, cuya
comercializaciéon se inicié en el afio 1992. Se trata de un material que aporta
valores diferenciales de mejor estética, transparencia y ligereza respecto el CR-39,
a un precio similar. Su indice de refraccion es medio (1.523).

= Ultrafin: material desarrollado por Indo en el 2001, ideal para graduaciones
medias y altas. A igual graduaciéon que una lente CR-39, la lente Ultrafin es mucho
mas delgada por o que se consigue una mejor estética que se traduce en un
mayor valor econémico de la lente. indice de refraccion alto (1.60).

Se ofrecen también otros materiales de alto indice de refraccién que Indo subcontrata a
terceros (1.67, 1.70 y 1.76)

Posicionamiento

Indo es la primera marca de lentes de la Compafiia. Los productos distribuidos bajo esta
marca son los que ofrecen una mayor calidad de producto y servicio y son los de mayor
valor afladido. Las lentes marca Indo incluyen lentes monofocales, lentes bifocales, lentes
progresivas tradicionales y lentes progresivas talladas con tecnologia Free-Form. Los
productos de Indo, se dirigen a todos los segmentos del mercado detallista, es decir,
grupos de compras, cadenas y opticos independientes. Las lentes de marca Indo estan
posicionadas entre las lentes de gama media-alta y alta, traduciéndose en un valor
economico superior al promedio del mercado. Este alto posicionamiento se explica, en
parte, por la incorporacion de las lentes progresivas “MADE” y por contar con una oferta
de servicio completa y de calidad.

Adicionalmente, Indo posee una segunda marca denominada Framo, posicionada en
una gama de calidad media ofreciendo productos de buena calidad pero con menores
prestaciones y, en consecuencia, a un precio mas econémico que la marca Indo.

Cabe destacar que las ventas de ambos hombres comerciales no se canibalizan entre s,
sino que al estar dirigidos a publicos objetivo diferentes, lo que se consigue es vender los
productos de la Compariia a un nimero de clientes mas amplio.

La mayor parte de la cifra de negocios de Lentes se realiza a través de la marca Indo,
mientras que un 6,4% de la cifra de negocio se realiza a través de Framo. La cifra de
negocios de la marca Framo ha incrementado durante el periodo 2005-2007, pasando de
situarse en 3,3 millones de euros en 2005 a 4,5 millones en 2007.

A nivel de mercado, Indo como fabricante y distribuidor de lentes, compite de igual a

igual con los lideres del mercado en el ambito de lentes oftalmicas, como son Essilor
(Francia), Carl Zeiss Vision (Alemania) y Hoya (Japén).
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Segun datos de la Asociacion Espafola de fabricacion, comercializacion e importacion
general de Optica y Oftaimologia (AEO), en el ejercicio 2007 Indo vendio
aproximadamente un 27,3% de las lentes vendidas en el sector dptico espafiol.

= En lentes monofocales, Indo ha vendido el 30% de las unidades vendidas en el
sector. El precio medio ofrecido por Indo ha sido algo superior al de mercado,
dado el esfuerzo realizado por Indo en diferenciarse de la competencia,
ofreciendo productos que aportan valor afadido al consumidor. Indo ha
conseguido aportar este valor via tratamientos de las lentes (endurecidos,
antireflejantes, coloraciones, etc.), servicio post-venta, etc.

= En cuanto a lentes bifocales, el 38% de las unidades vendidas en el sector 6ptico
provienen de Indo. En este tipo de lentes, el precio de Indo se ha situado en linea
con el sector.

= Por ultimo, en lentes progresivas Indo ha vendido el 17,3% de las unidades del
sector. Si no se considera la marca distribuidor, el precio medio ofrecido por Indo
por lente progresiva ha sido superior al del mercado.

En cuanto a la contribucién en margenes de explotacién de cada familia de Lentes, las
lentes progresivas son las que mayor margen aportan, seguido de las lentes monofocales
y por ultimo las bifocales. Dentro de las lentes progresivas, las lentes del “Mundo MADE”
son las mas rentables al ofrecer un mayor valor afiadido, que se traduce en un precio
superior.

Cadena de valor

En 2005, el sector 6ptico en Espafia facturé 2.266 millones de euros (facturaciéon estimada
agregando las facturaciones totales de cada uno de los agentes). La facturacion del
sector optico se distribuy6d dentro de la cadena de valor del sector 6ptico entre 4 agentes:
el fabricante, el distribuidor (también denominado intermediario o mayorista), los grupos
de compra y el detallista. Los grupos de compra son un conjunto de 6pticas asociadas
para obtener mejores precios y condiciones en compras.

Segun datos 2005 de FEDAO, existen principalmente dos modelos de negocio dentro del
sector optico:

1. Cadena de valor con distribuidores (intermediarios). Este modelo de negocio
representa un 83% de las ventas totales del sector (1.889 millones de euros). Dentro de
este modelo de negocio hay dos submodelos:

= Sin grupo de compra. El flujo es el siguiente:
Fabricante - Distribuidor - Detallista (Optico)
Supone un 46% de las ventas totales del sector (1.047 millones de euros), y el

valor se reparte de la siguiente forma: fabricante (21%), distribuidor (17%),
detallista (62%).
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En este caso, el fabricante-distribuidor se queda con un 38% de las ventas
totales del sector.

= Con grupos de compra. El flujo es el siguiente:
Fabricante - Distribuidor & Grupos de Compra - Detallista (Optico)

Supone un 37% de las ventas totales del sector (832 millones de euros) y el valor
se reparte de la siguiente forma: fabricante (16%), distribuidor (13%), grupos de
compra (13%) y detallista (58%).

En este caso, las asociaciones, grupos de compra o grupos de imagen actian
como intermediarios entre el distribuidor y el 6ptico detallista. El fabricante-
distribuidor se queda con un 29% de las ventas totales del sector y el 71%
restante los 6pticos.

2. Cadena de valor sin distribuidores (intermediarios). Este modelo de negocio representa
un 17% restante de las ventas totales del sector (387 millones de euros). Dentro de este
modelo de negocio hay dos submodelos:

= Sin grupos de compra. El flujo es el siguiente:
Fabricante - Detallista (Optico)

Supone un 12% de las ventas totales del sector (273 millones de euros) y el valor
se distribuye entre el fabricante en un 19% y el detallista en un 81%.

= Con grupos de compra. El flujo es el siguiente:
Fabricante & Grupo de compras - Detallista (Optico)

Supone un 5% de las ventas totales del sector (114 millones de euros) y el valor
se distribuye de la siguiente forma: fabricante (16%), grupos de compra (26%) y
detallista (58%).

Cabe destacar que el segmento detallista en 2005, concentré un 70% del valor (1.600
millones de euros) del sector 6ptico y en promedio, registré un margen operativo de un 9%
(140 millones de euros) seguin FEDAO. Los fabricantes del sector 6ptico concentraron 423
millones de euros de valor y registraron un margen operativo del 7% (30 millones de euros).

Dentro de la cadena de valor del sector, Indo ocupa posiciones distintas en funcién de la
unidad de negocio y de la actividad que realice. En Lentes, Indo es el fabricante y a la
vez distribuidor de sus propios productos.

Proceso de fabricacion y distribucion.

El proceso de fabricaciéon y comercializaciéon de lentes comienza con la fabricacion
seriada de lentes oftalmicas, convirtiéndolas en producto terminado, es decir, lentes que
incluyen una graduacién basica y pueden venderse directamente al Optico, o en
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producto semiterminado que requiere la talla en el laboratorio en base a la prescripcion
del 6ptico u oftalmdlogo.

Se presenta a continuacion el proceso de fabricacion y comercializacidon de lentes en
Indo:

1. Produccién en serie de lentes L.
2. Subcontrataciéon a Corea

Producto terminado y semiterminado Lentes organicas CR-39 y algunas gamas
Planta de Tailandia y Vilafant de lentes organicas de alto indice de
refraccion
id A Producto . .
3. Recepcion lentes en almacén semiterminado | 4 Y 5. Laboratorios / Delegaciones
de Palau-Solita i Plegamans
—_——
Recepcién de producto terminado y De producto semiterminado a terminado:
semiterminado Talla de lentes en base a la prescripcion del
Distribucion a laboratorios cliente y ala montura elegida por el cliente
l Producto l Producto
terminado terminado
5. Distribuidor Independiente )
p Producto teminado 6. Venta de lentes
Di‘stribucién del producto terminado al Venta a grupos de compra, cadenasy
cliente opticas independientes
Distribucién en paises donde Indo no tiene
delegacion

1. Indo cuenta con dos centros de produccién de lentes, uno en Vilafant (Girona) donde
se fabrican el 45% de las lentes que Indo produce y otro en Tailandia donde se fabrica el
55% restante de las lentes que Indo produce. En la planta de Vilafant se producen
principalmente lentes organicas monofocales y progresivas y lentes progresivas minerales,
mientras que en la planta de Tailandia se producen lentes oftalmicas organicas
monofocales, bifocales y progresivas.

2. Adicionalmente, Indo subcontrata la fabricacién de lentes de material organico de
indice de refraccién bajo (lentes CR-39) y algunas gamas de lentes organicas de alto
indice de refraccion a Corea. Actualmente, Indo esta analizando la posibilidad de iniciar
la produccién de lentes CR-39 en la planta de Tailandia con el objetivo de obtener una
mayor eficiencia productiva y utilizacion productiva de la planta de Tailandia. Las lentes
subcontratadas representaron aproximadamente un 21,5% de las unidades vendidas en
2007 y un 8,8% de la cifra de negocios de la unidad de Lentes.

3. Todas las lentes fabricadas, ya sea en Vilafant como en Tailandia, son gestionadas
desde el almacén regulador de lentes en Palau-Solitd i Plegamans (Barcelona). Este
almacén es el encargado de recibir, clasificar y distribuir el producto, tarea llevada a
cabo por una empresa externa. En el caso de que el producto que llegue desde el centro
de fabricacién sea semi-terminado, éste es enviado al laboratorio para su posterior
graduacion, tratamiento y/o montaje. La gestion logistica (gestidon de las existencias) y la
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distribuciéon (transporte) del almacén regulador de Indo se subcontratan por no ser un
proceso estratégico en la cadena de valor de Indo.

Adicionalmente, Indo vende también Ilentes semi-terminadas, principalmente a
distribuidores y mayoristas internacionales en Asia, Europa, Africa y Francia, quienes en sus
laboratorios tallan las lentes. En el ejercicio 2007, las ventas de lentes semi-terminadas
ascendieron a 1,46 millones de euros, un 2,1% de las ventas de la unidad de Lentes.

4. En los laboratorios de Indo, se tallan las graduaciones de los clientes en base a la
prescripcion de cada uno de ellos, asi como se realizan tratamientos de las superficies de
las lentes (endurecidos, coloraciones y/o antirreflejos). En algunos de estos laboratorios se
puede efectuar el montaje de las lentes en la montura como un servicio adicional que
ofrece el laboratorio. Este es el caso del laboratorio de ElI Papiol y el de Madrid
(Alcobendas).

A fecha de verificacion del presente Documento, Indo cuenta con 5 laboratorios de
lentes y un laboratorio de montaje de lentes en el mercado nacional y 5 laboratorios en el
mercado internacional en los siguientes paises:

= Francia: laboratorio de lentes para el mercado francés.

= Marruecos: laboratorio de lentes para el mercado marroqui y laboratorio de lentes
minerales para el mercado europeo.

= Portugal: laboratorio de lentes para el mercado portugués.
= Chile: laboratorio de lentes para el mercado chileno.
= |[talia: laboratorio de lentes para el mercado italiano.

Adicionalmente Indo cuenta con un laboratorio en Estados Unidos sin actividad a partir
del 2008 y otro en Alemania en procedimiento de insolvencia.

5y 6. Desde el aimacén Indo distribuye las lentes directamente a los grupos de compra,
cadenas u Opticas independientes a través de las delegaciones de Indo (los 10
laboratorios mencionados en el parrafo anterior, mas 4 centros de distribuciéon espafioles
sin laboratorio) o a través de distribuidores independientes en aquellos paises donde Indo
no tiene delegacidén (como es el caso de Inglaterra por ejemplo).

Los laboratorios de lentes de Indo a la vez se utilizan como centro de distribuciéon de lentes
al contar con su propio almacén y equipo comercial. Sin embargo, Indo cuenta con dos
centros de distribucién, uno en Madrid y otro en Tenerife, que no realizan funciones de
laboratorio. Estos centros de distribucién actian como intermediarios entre el almacén
regulador de lentes y el detalllista.

A cierre del ejercicio 2007, la unidad de negocio de Lentes contaba con 99 comerciales a
nivel mundial, un 47,6% de la fuerza comercial de la Compaiiia.

Adicionalmente, Indo cuenta con dos Directores de Key Accounts (grandes cuentas) y
doce Directores de zona que son compartidos por las tres unidades de negocio de Indo.
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Las principales funciones y responsabilidades de estos dos cargos se describen a
continuacion:

o0 Key Accounts global Spain: Directores cuya principal responsabilidad es la de
visitar y gestionar los 25 clientes mas importantes de Espafia en cuanto a tamafo y
potencial. Indo cuenta con dos directores Key Accounts (grandes cuentas), uno
en Barcelona y otro en Madrid.

o Director de zona: Directores de ventas de zonas/delegaciones. Indo tiene 5
directores de zona en Espafia y 7 en el extranjero (Alemania, Italia, Francia, Chile,
Marruecos, Portugal y USA).

Por ultimo Indo cuenta con 60 comerciales adicionales no asignables a ninguna unidad
de negocio en concreto y que corresponden al departamento de Back Office. Estos
comerciales realizan tareas de gestidn, atencion al cliente (call centers, captacion de
pedidos, solucibn de reclamaciones), estudios y andalisis de mercados-clientes y
administracion de ventas.

El equipo comercial de la unidad de Lentes, junto con el de las otras unidades de
negocio, se ha concentrado, durante el ejercicio 2007, en una nueva unidad corporativa,
la Unidad Mundial de Ventas, que se explica con mayor detalle en el apartado 17.1 del
presente Documento.

La capacidad de distribucion de Indo abarca tanto el mercado nacional como
internacional, como se comentara al final de este apartado. Indo comercializa sus
productos en el extranjero a partir de su red de filiales que cuentan con laboratorios de
talla y tratamientos propios y que se encuentran en Portugal, Francia, Italia, Marruecos,
Chile y Alemania, aunque esta Ultima esta en un proceso de suspensidn de pagos, y a
través de distribuidores independientes que comercializan las lentes de Indo en los
mercados donde la Compafia no tiene filiales. Se presentan a continuacion los paises
donde la Compariia cuenta con distribuidores independientes:

e Europa: Grecia, Suiza, Iflanda, Suecia, Inglaterra, Rumania, Croacia, Finlandia,
Holanda, Bulgaria, Lituania, Hungria, Eslovaquia, Rusia, Turquia, Bélgica, Letonia,
entre otros.

e Latinoamérica: Peru, Uruguay, Paraguay, Ecuador, El Salvador, Honduras, Bolivia,
Panama, Costa Rica, Brasil, Argentina y México, entre otros.

e Asia: Malasia.
e Africa: Camerun, Isla Mauricio, entre otros.
El 73,7% de la cifra de negocios de esta unidad proviene del mercado espafiol y el 26,3%

restante del mercado internacional. Los principales paises donde Indo concentra sus
ventas son Francia (7,4%), Portugal (4,7%) y Alemania (4,2%).
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Estrategia

Indo aspira a consolidarse como un referente mundial en el sector ptico. La unidad de
negocio de Lentes de Indo se caracteriza por poseer un potente departamento de |+D
gue invierte aproximadamente entre un 3% y un 3,5% de la cifra de negocios en la unidad.
Esta constante inversibn en innovacion permite a Indo ofrecer una amplia cartera de
productos, un disefio diferenciado de sus productos, un alto valor afadido y una
tecnologia de talla directa propia (Free-Form).

Sin embargo, el incremento de competencia entre empresas fabricantes, debido a la
aparicion de empresas chinas y coreanas que ofrecen productos de bajo valor afiadido a
precios muy competitivos, ha impactado negativamente la cuenta de pérdidas y
ganancias de Indo. Con el objetivo de dar respuesta a ello y ganar eficiencia y
rentabilidad en el negocio, Indo ha disefiado un plan que cuenta con dos ejes
principales: 1) Plan de focalizacion en productos, mercados y clientes que aporten valor a
la Compafiay 2) Plan de mejora de la productividad y rentabilidad.

1. Plan de Focalizacioén en productos, mercados y clientes

= Focalizacion en productos de alto valor afiadido

Con el objetivo de diferenciarse de los fabricantes procedentes de paises asiaticos
que ofrecen productos poco innovadores, Indo centra gran parte de sus esfuerzos en
identificar y potenciar aquellas lentes que ofrecen un mayor valor afadido a los
consumidores. En este sentido, Indo estd fomentando un cambio en la cartera de
productos dirigiendo sus esfuerzos a la venta de lentes progresivas del “Mundo MADE”
y lentes monofocales con tratamientos, que por su alto valor afiadido aportan mejores
margenes:

0 Lentes progresivas: En la actualidad, el mercado de lentes progresivas
representa un 55,5% de las ventas totales de lentes en Espafia segun A.E.O,
sin embargo en el caso de Indo, representan un 36% de la cifra de
negocios de la unidad de Lentes 2007, por lo que Indo debe potenciar esta
linea para incrementar su presencia en este mercado y beneficiarse de sus
mejores margenes frente a las lentes monofocales y bifocales. Para
conseguir este objetivo, Indo esta potenciando sus lentes progresivas del
“Mundo MADE”.

0 Lentes monofocales con tratamientos. Con el objetivo de afiadir valor a la
familia de monofocales, Indo esta impulsando su linea de tratamientos.

Asimismo, y en linea con la estrategia de diferenciacion con productos de alto valor
afadido, Indo esta invirtiendo en mejorar el posicionamiento de su marca y servicio
apoyandose en el departamento de I1+D y en el departamento de marketing de la
Compaifiia.

Adicionalmente, Indo prevé abandonar aquellos productos que frenen el crecimiento
de la Compafia y no tengan expectativas de recuperacion futura.
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= Focalizacion en mercados que aporten valor a la Compaiiia

Indo pretende focalizarse en aquellos mercados que econémicamente vy
estratégicamente le aporten valor afnadido a la Compafiia. Para ello, Indo ha definido
una estrategia basada en la identificaciéon de aquellos mercados que no son claves
en la contribucién al futuro crecimiento de la Compafiia, asi como aquellos mercados
que conviene abandonar. En el ejercicio 2007, decidi6 abandonar el mercado de
lentes aleman y americano al no presentar unos resultados atractivos. En el caso de
Italia, la Compaifia esta estudiando diferentes alternativas estratégicas, que se
desarrollaran durante el ejercicio 2008.

Indo pretende crecer en los mercados de Espafia, Portugal y Francia al considerarse
mercados estratégicos para la Compafia y que aportan resultados positivos.
Marruecos y Chile son mercados a potenciar por Indo dado que ahora no aportan
rentabilidades atractivas pero que destinando esfuerzos podrian llegar a convertirse
en mercados estratégicos para la Compaiiia.

= Focalizacion en clientes que aporten valor a la Compaiia

Algunos de los clientes con los que trabaja Indo no resultan rentables, bien sea por las
exigentes condiciones con las que trabajan, o bien por los costes administrativos que
conllevan, entre otros motivos. Es por ello que es también necesario identificar clientes
con potencial de compra, asi como analizar aquellos clientes que no aportan valor al
negocio, ni econdmicamente ni estratégicamente.

2. Plan de mejora de la productividad y la rentabilidad

Adicionalmente Indo espera mejorar su rentabilidad y productividad via la
concentraciéon, automatizacion y especializacion de los laboratorios de lentes, via la
deslocalizacion de la produccion a Asia y via la mejor gestion de la cuenta de
resultados.

= Concentraciéon de los laboratorios

Siguiendo el plan iniciado en el 2007, Indo pretende concentrar parcialmente los
laboratorios de lentes de Espafia en el laboratorio de El Papiol. Para ello, ha llevado a
cabo una importante inversibn en acondicionamiento y automatizacién de los
procesos productivos de este laboratorio. Asimismo, en el ejercicio 2005 se cerrd el
laboratorio de Sevilla, en 2006 el de L’Hospitalet, y en 2008 el laboratorio de Malaga,
trasladando el laboratorio de lentes minerales a Marruecos y el laboratorio de lentes
organicas a el laboratorio de EI Papiol. El objetivo de esta centralizacién vy
especializacion de laboratorios es ganar eficiencia productiva gracias a unas
instalaciones modernas y automatizadas. Asimismo, la automatizacion de los procesos
llevada a cabo por Indo permite mejorar el servicio, entendido como rendimiento del
laboratorio y servicio de entrega al cliente (6ptico). Para mayor detalle, ver apartado
5.2.1 del presente Documento.
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= Deslocalizacion de la produccién

Adicionalmente, para conseguir paliar el impacto negativo de la entrada de
fabricantes de paises asiaticos, Indo esta trasladando progresivamente la fabricacion
de lentes a su filial en Tailandia. De esta forma, Indo consigue reducir sus costes de
produccién, obtiene mayores margenes y en consecuencia, cada vez es mas
competitivo en el mercado.

A modo de ejemplo, cabe destacar que el coste medio por empleado y hora en
Vilafant (Girona) se sitia alrededor de los 14,3 €, mientras que el coste medio por
empleado y hora en Tailandia se sitia aproximadamente en 0,65 €. Es relevante
mencionar que el coste de transporte no impacta practicamente en la localizacién
del centro productivo, dada la poca relevancia del mismo. Sin embargo, el coste de
personal de manipulacién logistica si es un factor decisivo al ser considerablemente
inferior en Tailandia. Para mayor informacién sobre el proceso de deslocalizacion de la
produccion llevado a cabo por Indo, ver apartado 5.2.1 del presente Documento de
Registro.

= Gestion efectiva de la cuenta de resultados

Indo pretende conseguir una mayor eficiencia en la gestidon de la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias trasladando el incremento de precios al resultado de explotacion (Ebit) y
reduciendo costes.

Para conseguir que el incremento de precios de los productos y servicios que ofrece
Indo llegue a mejorar el resultado de explotacién (Ebit), Indo ha iniciado en 2008 una
politica de racionalizacién de descuentos, variabilizandolos en funcién del volumen de
venta creciente o decreciente de sus clientes.

La reducciéon de costes que Indo quiere conseguir se centra principalmente en la
deslocalizaciéon de la produccién a paises de menor coste y en la mejora de las
condiciones de compra con proveedores de materias primas, principalmente en los
paises asiaticos. Para mayor detalle, ver el apartado 9.2 del presente Documento de
Registro.

Indo analiza peri6dicamente su estructura de personal con el objetivo de ser cada vez
mas eficiente. En este sentido, Indo prevé reducir costes de estructura via
deslocalizacién de la produccién a Asia, automatizacion de la actividad y reduccion
de la plantilla excedente. A modo de ejemplo, durante el periodo 2008-2009, Indo
prevé unas bajas incentivadas de aproximadamente 100 personas en la planta de
Vilafant, como parte del proceso de traslado de la produccién de lentes de esta
planta a Tailandia, que supondra un coste 2008 de 4,39 millones de euros y un ahorro
anual de 3,2 millones de euros que se reflejara de forma progresiva en 2008 y 2009.

Unidad de Negocio de Gafas

Introduccién

Esta unidad de negocio representd en el ejercicio 2007 aproximadamente un 22% de la
cifra de negocios de Indo y se divide en tres actividades:
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- Disefo, fabricacion y distribucion de gafas de prestigiosas marcas licenciadas
de terceras empresas.

- Disefo, fabricacion y distribucion de gafas bajo la marca Indo.
- Distribuciéon de gafas fabricadas por otras empresas.
Las tres actividades incluyen gafas de receta (monturas) y gafas de sol.

Factores clave de mercado

1. Mercado maduro

Segun datos FEDAO 2005, el mercado de Gafas espafol supuso una facturaciéon entorno
a los 416 millones de euros, que equivale al 26% del total de facturacién del sector de la
oOptica en Espafia. En 2005, se vendieron 5 millones de monturas en el canal 6ptico a un
precio promedio de 82,8 euros. Se trata de un mercado maduro constituido, en su
mayoria, por grandes multinacionales, quienes cuentan con importantes contratos de
fabricacion y distribucibn con marcas propias y licenciadas. En los dltimos afios, este
mercado ha crecido a tasas entorno el 3% en valor y 5% en unidades, segun estimaciones
de la propia Compaiiia. Las ventas de las empresas del mercado de Gafas estan muy
ligadas a la renovacion de estos contratos y a la incorporacién de nuevas marcas en la
cartera de productos. Cabe destacar que, durante los Ultimos afios, Indo ha renovado sus
contratos de fabricacion y distribucion, por lo que no sélo mantiene una cierta estabilidad
en cuanto a la permanencia de las marcas en su portafolio de productos, sino que, a
fecha de registro del presente Documento, los contratos de fabricaciéon y/o distribucion
estratégicos no tienen un vencimiento a corto plazo.

2. Barreras de entrada

Las barreras de entrada son la capacidad de distribucion y los propios contratos de
fabricacion/distribuciéon con marcas propias y licenciadas. Las marcas licenciadas priman
la capacidad de las compaiiias distribuidoras de introducir su producto en el mercado de
una forma rapida y eficiente. Asimismo, son factores clave para la obtencion de nuevas
licencias:

= Lareputacion de la compafia.

= El disponer de otras marcas cuya distribuciébn no compita con la potencial nueva
marca licenciada.

= La capacidad de crear equipos comerciales especificos e independientes por
grupos de marca dentro de la misma firma licenciante.

= La capacidad de disefio, produccion, servicio y calidad del producto elaborado.

= El servicio post-venta al usuario a través del 6ptico y el servicio post-venta que
recibe el 6ptico del fabricante/distribuidor mayorista.
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3. Dependencia de la moda

Se trata de un sector muy ligado a la moda. Esta vinculacidn ha provocado que las gafas
cada vez mas se conciban como un complemento de moda mas, que acentia la
personalidad de cada usuario. El asociar las gafas a la moda, provoca unos habitos de
compra superiores, que implican un menor tiempo de reemplazo, cifrado entre dos afios y
cuatro segln FEDAO. Asimismo, la moda provoca una mayor tendencia a la
multiposesién, que si bien hoy por hoy el interés por tener mas de un par de gafas es
moderado, tiene una alta potencialidad.

La vinculacion de la moda a la venta de gafas, implica una importante inversibn en
publicidad y marketing para posicionar la marca y fomentar las ventas. Esta inversion a
menudo es compartida con las marcas licenciantes. El gasto de publicidad de Indo en las
marcas licenciadas se sita en un 5% y un 8% sobre las ventas de la marca. A nivel
compalfia el gasto de publicidad representé en un 4,6% de la cifra de negocios de Indo
2007.

4, Gestion de las existencias

Por otro lado, desde el punto de vista de gestidon de la unidad de Gafas, la vinculaciéon a
la moda, provoca que las gafas que no se han vendido durante la temporada de
lanzamiento, puedan quedar obsoletas. Por ello, Indo contabiliza una dotacién anual
para cubrir de forma general la desvalorizacion de las gafas obsoletas (0,4 millones de
euros en 2007).

Con el fin de paliar el volumen de gafas obsoletas o descatalogadas, Indo cuenta con
dos centros Outlets, uno en Madrid y el otro en Barcelona, donde vende gafas obsoletas o
en liguidacion con descuento. Asimismo, Indo exporta el producto obsoleto a terceros
paises donde este tipo de venta no perjudica las ventas de los productos de temporada.

Finalmente, cabe destacar que en Enero de 2007, Indo lanzé el Tablet PC como
herramienta de venta para el comercial de la unidad de Gafas. El Tablet PC es un
ordenador portatil sin teclado y con lapiz tactil adaptado al sector éptico. Este ordenador
portatil es utilizado por los comerciales de la unidad de negocio de Gafas como
muestrario digital. El Tablet PC permite presentar multiples colecciones de gafas e incluye
fotografias de campafas publicitarias y de los modelos. Esta apuesta por la tecnologia
permite reducir hasta un 75% el volumen de muestrario fisico de los vendedores y conocer
al momento el “stock online”, aspectos que facilitan la gestion del stock y de la
obsolescencia de productos.

5. Ajuste entre la produccién y la demanda y rapidez de entrega

El proceso de fabricaciéon y comercializacién de nuevas colecciones (cadena de
suministro) de monturas y gafas de sol es lento. En consecuencia, la capacidad de
reaccion ante cambios rapidos de tendencias en el sector 6ptico es lenta, lo que puede
suponer un retraso en el lanzamiento de nuevas colecciones, un retraso en la retirada de
colecciones poco exitosas o un retraso en la ampliacion de la fabricacion y
comercializacion de productos que experimentan un gran éxito comercial.
Adicionalmente, los fabricantes no tienen contacto directo con el cliente final sino que

60



inde

your eyes, our world

conocen sus necesidades y habitos de compra a través del éptico. Por estos motivos, en
el sector 6ptico pueden existir desajustes entre demanda y oferta.

Con el objetivo de ajustar la oferta de productos de Indo a la demanda del mercado, la
Compaiiia lleva a cabo una planificacion de la produccién en base al nivel de
aceptacion en el mercado de los prototipos de nuevas colecciones lanzados y a los
pedidos iniciales realizados por los grandes clientes. Adicionalmente, Indo lleva a cabo
revisiones mensuales de la demanda usando programas de planificacion (SAP y software
de planificacion de pedidos). En este sentido, Indo ha disefiado una herramienta para sus
comerciales (Tablet PC) que permite conocer en todo momento el stock online vy,
consecuentemente, permite orientar la venta del comercial al stock disponible, asi como
mejorar el suministro, el servicio y reducir el riesgo de rotura de stock. Adicionalmente, Indo
ha firmado acuerdos con determinadas Opticas mediante los cuales Indo deja un
depdsito de productos en la dptica (a cargo de Indo) y a cambio pacta una superficie de
exposicion de sus productos. De esta forma, Indo tiene control de la venta de sus
productos, consiguiendo acelerar asi la rotacion de producto en funcién de la demanda,
y el 6ptico elimina su riesgo de rotura de stock. En la actualidad, Indo ha llegado a
acuerdos con 2 cadenas de Opticas que suponen aproximadamente 100 puntos de
venta.

6. Amplia oferta de productos de calidad

Una oferta de productos amplia permite obtener una mayor eficiencia en las
operaciones. Asimismo, el hecho de contar con numerosos contratos de fabricacion y/o
distribucién con prestigiosas marcas, potencia y realza la imagen de Indo.

7. Otros factores clave del negocio

Los factores clave del segmento de lentes oftalmicas son aplicables al sector de gafas o
monturas, en concreto, referentes a:

e la entrada de producto de baja calidad procedente de fabricantes de Asia a
precios muy econémicos y la entrada masiva de producto que no cumple la
normativa, afectando especialmente el mercado de gafas de sol, que imitan las
marcas de primer nivel.

e El poder de negociacién cada vez mayor del detallista como consecuencia de
la proliferacidn de asociaciones y grupos de compra, asi como los efectos de la
verticalizacién en precio y control por parte de los fabricantes del canal
detallista.

e Evolucién del consumo y del ciclo econémico del palis.

Cifra de negocios por actividad

Se presenta a continuacion la evolucion de la cifra de negocios de la unidad de negocio
de Gafas dividida por sus principales actividades:
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Desglose del Importe Neto de la Cifra de Negocios de Gafas

: % var. % var. % sobre Gafas

Gafas (miles de euros) 2007 2006 2005

07-06 06-05 2007 2006 2005
Licenciadas 22.633 8,6% 20.839 22,3% 17.038 72,5% 64,8% 56,2%
Indo 2.856 (14,8%) 3.350 (24,9%) 4.459 9,1% 10,4% 14,7%
Distribuidas 5.352 (24,7%) 7.106 17,1% 6.067 17,1% 22,0% 20,0%
Otras 410 (53,8%) 888 (68,0%) 2,772 1,3% 2,8% 9,1%
Cifra de Negocios Gafas 31.251 (2,9%) 32.183 6,1% 30.336 100,0% 100,0% 100,0%
Fuente: La Compaiiia
% s/Cifra Negocios Indo
Licenciadas 16,0% 14,0% 11,3%
Indo 2,0% 2,3% 3,0%
Distribuidas 3,8% 4,8% 4,0%
Otras 0,3% 0,6% 1,9%
Gafas s/Cifra Negocios Indo 22,1% 21,7% 20,2%

= Licenciadas

Las ventas de gafas licenciadas han crecido de 17 millones de euros en el 2005 a 22,6
millones de euros en el 2007 (+5,6 millones de euros). Estas ventas corresponden al disefio,
fabricacion y distribucion de gafas de marcas licenciadas quienes, bajo el marco de un
contrato de exclusividad, encargan a Indo la fabricacidon de las monturas. Asimismo, las
empresas contratan a Indo el disefio de sus gafas, si bien a menudo, la marca licenciada
colabora con Indo en el disefio de las colecciones.

Indo se caracteriza por contar con un amplio abanico de marcas y colecciones
licenciadas que se adaptan a la personalidad y necesidades del consumidor. Esta
actividad represento, en el 2007, un 72,5% de la cifra de negocios de la unidad de Gafas.

Entre las marcas de gafas licenciadas destacan firmas de prestigio como Carolina Herrera,
Paco Rabanne, Massimo Dutti, Purificacion Garcia y Chupa Chups, entre otras, a las que
se sumara Custo Barcelona en el 2008, después del reciente acuerdo alcanzado con el
conocido disefiador catalan. Asimismo, Indo es licenciataria de las marcas: ACB y NBA.

El crecimiento registtado en el periodo 2005-2007 en esta actividad fue debido
principalmente a:

= La continuada aceptacion en el mercado de las colecciones de Carolina
Herreray 212 de Carolina Herrera.

= El éxito obtenido en el lanzamiento de la coleccién “eyewear” de Massimo
Dutti, realizada en Octubre de 2006.

= E| éxito obtenido en el lanzamiento de la nueva linea “Black XS” de Paco
Rabanne”.
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Carolina Herrera es la marca que mas aporta a la cifra de negocios de Indo (42,5% sobre
la cifra de negocios 2007 de la unidad de Gafas y 9,4% sobre la cifra de negocios total
consolidada de Indo). Con los afos, el peso de Carolina Herrera en la facturacion de la
unidad de negocio de Gafas ha ido incrementando pasando de representar un 33,2% en
el afo 2005 a un 42,5% en 2007. Este incremento del peso relativo de esta marca se debid,
en parte, al crecimiento de Carolina Herrera a nivel internacional (UK, México y
Venezuela) y la apariciéon de un nuevo mercado, la venta a bordo en lineas aéreas.

Paco Rabanne es la segunda marca licenciada que mas aporta a la cifra de negocios de
Indo (7,9% sobre la cifra de negocios 2007 de la unidad de Gafas y 1,7% sobre la cifra de
negocios total consolidada de Indo), seguido de Massimo Dutti (7,3% sobre la cifra de
negocios 2007 de la unidad de Gafas y 1,6% sobre la cifra de negocios total consolidada
de Indo).

Para mayor informacién sobre los paises donde Indo tiene contrato de fabricaciéon y/o
distribucioén, asi como las respectivas duraciones de estos contratos, ver el apartado 6.4.
del presente Documento de Registro.

= |ndo

Las ventas de gafas propias corresponden a la fabricaciéon propia y a la distribucion de
monturas bajo la marca Indo y Hit (coleccion de gafas de sol que en el afio 2006
desaparecio). En el ejercicio 2005, la cifra de negocios de gafas marca Indo se situé en 4,4
millones de euros y en el ejercicio 2007 descendid a 2,8 millones de euros (-1,6 millones de
euros), representando en 2007 un 9,1% del negocio de Gafas. Ese descenso en la cifra de
negocios se explica por la preferencia del consumidor a las marcas reconocidas y con
connotaciones de prestigio como es el caso de Carolina Herrera.

= Distribuidas

La actividad de gafas distribuidas ha pasado de 6 millones de euros de cifra de negocios
en 2005 a 7,1 milones de euros en 2006 (+17,1%) y descendié a 5,3 millones de euros en
2007 (-24,7%). Estas ventas corresponden a la distribucion, principalmente en el mercado
espafiol y portugués, de Gafas que fabrican terceras empresas. En la actualidad, Indo
distribuye las marcas del grupo francés L’Amy, entre las que se encuentran marcas como,
Escada, Nina Ricci, Columbia, Seiko y Kipling, asi como la marca Levi’s tras el reciente
acuerdo de distribuciéon alcanzado con L"Amy. En 2007, la distribucién de gafas de L"Amy
supuso unas ventas de 1,7 millones de euros (un 31,4% del total de gafas distribuidas y un
5,4% del total de la unidad de Gafas).

La Comparfiia cuenta con una joint venture al 50% con la norteamericana Viva (Inviva
Eyewear, S.A.) para la comercializacion de sus gafas en el mercado espafiol y portugués.
Las marcas que distribuye Inviva son Catherine Deneuve, Candies, Guess, Gant, Harley
Davidson, Pure y Tommy Hilfiger. En 2007, la cifra de negocios de Indo a través de Inviva
ascendidé a 3,7 millones de euros (un 66,6% del total de gafas distribuidas y un 11,4% del
total de la unidad de Gafas). Indo consolida la participacién en Inviva por integracion
proporcional y, por tanto, la facturacion total de Inviva en el mercado espafiol asciende a
7,4 millones de euros.
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Asimismo, la Compafiia cuenta con un acuerdo firmado con la compaifia
norteamericana REM para la distribucion de la marca de gafas Converse en Espafa
(Converse representa un 2% del total de gafas distribuidas y un 0,3% de la unidad de
Gafas).

Indo firmé también un acuerdo con la compaiia italiana De Rigo, tercer fabricante
mundial de gafas, a través del cual Indo tomaba una participacion del 40% en el capital
de la empresa Vogartline Espafa S.A., filial espafiola del grupo italiano. Mediante este
acuerdo, Indo distribuye prestigiosas marcas como Loewe, Tous, Ermenegildo Zegna,
Escada, Vogart, Sting, Givenchy, Fila, Furla, La Perla, Police y Jean Paul Gaultier. En el
ejercicio 2009, De Rigo e Indo revisaran si la compaifia Vogartline ha cumplido el plan de
ventas definido pudiendo las partes ejercer las opciones de compra existentes, tal y como
se ha descrito en el punto 6.4 del presente Documento de Registro. En la actualidad, Indo
consolida los resultados de la sociedad participada Vogartline por puesta en
equivalencia. En el ejercicio 2007 Vogartline registré una cifra de negocios de 5,26 millones
de euros, un resultado de explotacion de -0,328 millones de euros y aporté al resultado
consolidado de Indo -164 miles de euros.

La cifra de negocios de esta actividad registré6 un importante crecimiento del 17% en el
afio 2006 fruto de los acuerdos comentados. Sin embargo, la cifra de negocios en el
ejercicio 2007 se vio resentida por:

1. La pérdida de la marca Lacoste por parte de L’Amy, cuyas ventas en 2006 se
situaron en 1,2 millones de euros 2006, es decir, un 17,7% sobre las ventas de gafas
distribuidas y un 3,9% sobre la cifra de negocios de la unidad de Gafas.

2. Eltraspaso de las colecciones Sting y Givenchy a Vogartline. En 2006, las ventas de
las colecciones Sting y Givenchy aportaron a la cifra de negocios de Indo 0,62
millones de euros, es decir, un 8,7% sobre las ventas de gafas distribuidas y un 1,9%
sobre la cifra de negocios de la unidad de Gafas. En el gjercicio 2007, se pas6 de
consolidar las ventas de Sting y Givenchy a consolidar los resultados por puesta en
equivalencia.

3. Las dificultades de Inviva Eyewear S.A. de cumplir los presupuestos definidos. Indo
facturd a través de la joint venture Inviva Eyewear en 2007 3,7 millones de euros (un
66,6% de las monturas distribuidas y un 11,4% de la unidad de Gafas).

=  Otras

Esta partida incluye las gafas vendidas en concepto de liquidacion de todas las marcas y
las ventas de fornituras (varillas, frentes — parte frontal de la montura - y recambios de
gafas principalmente). Esta actividad paso de registrar una cifra de negocios 2005 de 2,77
millones de euros a 0,4 millones de euros en 2007 (-2,37 millones de euros). Esta partida
evoluciond a la baja, en parte debido a que Indo, siguiendo la tendencia del mercado,
dej6 de cobrar en estos Ultimos afios las ventas de fornituras.

Adicionalmente, dentro de las ventas de la unidad de Gafas, cabe distinguir entre las
ventas de gafas de receta (monturas) y las ventas de gafas de sol, siendo estos ultimos
mas sensibles a los efectos del consumo que las gafas de receta. En el ejercicio 2007, las
ventas de gafas de receta representaron un 66,7% de la cifra de negocios de la unidad
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de Gafas y el 33,3% restante las gafas de sol. Esta proporcion de gafas no se ha
modificado considerablemente durante el periodo 2005-2007.

Posicionamiento

En términos generales, en Gafas Indo se sitia en el segmento alto del mercado,
ofreciendo productos de alto valor afladido tanto en prestigio, calidad, disefio y precio.
Indo compite de igual a igual con los lideres del mercado actual en el ambito de gafas,
como son Luxottica (Italia), Safilo (Italia), Marchon (Estados Unidos), Silhouette (Austria), De
Rigo (Italia), Marcolin (Italia), Viva (Estados Unidos) y L’Amy (Francia), entre otros, aunque
mas centrado en el mercado espafiol.

Antiguamente Indo fabricaba y comercializada monturas de bajo valor y precio, pero
dada la entrada masiva de producto asiatico, Indo decididé abandonar esta posicion
para concentrarse en las marcas de disefio y, consecuentemente, de alto valor afiadido.

En cuanto a la contribucién en margenes de explotacién de cada actividad, las gafas
licenciadas presentan un margen superior a las distribuidas, dado el reconocido prestigio
de las mismas y el hecho de encontrarse ligadas a la moda. Asimismo, al ser fabricadas
propiamente por Indo, permiten obtener la marginalidad total, en vez de compartirla con
el fabricante que posee la licencia.

Cadena de valor

La cadena de valor del sector 6ptico ha sido descrita en el punto de cadena de valor de
la unidad de negocio de Lentes.

En la unidad de negocio de Gafas, Indo actiia como fabricante y distribuidor de gafas de
marcas propias y licenciadas, como es el caso, por ejemplo, de Carolina Herrera, y actia
como sélo distribuidor en el caso de gafas con contrato de distribucién (contrato con el
grupo francés L’Amy, por ejemplo).

En el caso de las gafas bajo marca licenciada, Indo paga un royalty a la firma
licenciataria que oscilan entre un 7% y un 10% de los ingresos, prefijandose unos royalties
minimos. Estos royalties varian considerablemente en funcién de la marca y el pais donde
se distribuya el producto.

Proceso de fabricacién y distribuciéon

Dependiendo del tipo de gafa, el papel de Indo es disefiar, fabricar y distribuir (gafas
licenciadas y propias) o solo distribuir (gafas distribuidas). Se presenta a continuacion el
proceso de fabricacién y comercializacion de gafas.
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1. Produccién en serie de 2. Subcontratacién parcial 3. Distribuciéon de Monturas
Monturas de la produccién
Envio de la mercancia desde los
Planta en Tortosa Monturas de menor valor almacenes de L’Amy, Viva, REM,
Planta en China afadido Vogartline
l L’Amy, REI
y Viv.

4. Recepcién monturas en almacén
regulador en Vilobi del Penedés

Recepcion de Producto terminado

Distribucion al cliente Vogartline
7. Marruecos, Chile y 6. Distribuidor
Portugal internacional
Ventas al cliente marroqui, Ventas al cliente
chileno y portugués internacional v

5. Venta de gafas de
receta y gafas de sol

v

Ventas a grupos de
compra, cadenas u 6pticas
independientes

1. Indo cuenta con dos centros de produccién de lentes, uno en Tortosa (Tarragona)
donde se fabrican el 35% de las monturas que Indo produce y otro en China donde se
fabrica el 65% restante de las monturas que produce Indo.

= EnTortosa, Indo fabrica monturas de acetato (plasticas).

= En el centro de produccién de China, se fabrican monturas metalicas y varillas de
acetato (subcomponentes para la planta productiva de monturas de acetato de
Tortosa).

2. Adicionalmente, Indo subcontrata la fabricacién de diversos modelos de monturas al
mercado asiatico. Estos fabricantes asiaticos son fabricantes debidamente homologados
ya que cumplen los requisitos de servicio, calidad y coste, asi como las condiciones de
seguridad e higiene en el trabajo y el respeto del Pacto de Naciones Unidas “Global
Compact” (pacto Responsabilidad Social Corporativa). Las gafas cuya fabricacion se
subcontrata representaron aproximadamente un 27% de las unidades vendidas en 2007 y
un 20% de la cifra de negocios de la unidad de Gafas.

3. Asimismo, Indo posee acuerdos de distribucibn de monturas con terceras empresas,
tales como:

= Elgrupo francés L’Amy.

*» La norteamericana Viva a través de la joint venture Inviva Eyewear, S.A.
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= El grupo italiano De Rigo a través de la participacidon en un 40% del capital de su
filial espafiola, Vogartline Espafia S.A.

= La empresa norteamericana REM.

4. Todas las monturas fabricadas, ya sea en Tortosa como en China, son gestionadas por
Indo desde el almacén regulador de gafas que Indo tiene en Vilobi del Penedés
(Barcelona). Este almacén es el encargado de regular el producto terminado y dispone
de un “call center” (centro de atencién al cliente) multilinglie para atender los pedidos
de los clientes tanto nacionales como internacionales. La logistica (gestion de existencias)
es gestionada por Indo, mientras que la distribucién (transporte) es subcontratada.

5. Si el cliente es un grupo de compras, una cadena o0 un Optico que se encuentra en el
ambito nacional, Indo distribuye las monturas desde el almacén hasta el cliente de forma
directa para asi evitar tener stock en las delegaciones.

6. Para llevar a cabo las ventas internacionales, Indo cuenta con una red de distribuidores
internacionales independientes con los que tiene acuerdos de distribucién en exclusiva.
Estos distribuidores reciben la visita de comerciales de Indo, efectuando los pedidos
correspondientes que son recibidos por el almacén regulador de Vilobi del Penedés.
Presentamos a continuacion los paises en los que la unidad de negocio de Gafas cuenta
con una red de distribuidores:

e Africa: Egipto, Tunez, Sudafrica, Botswana y Mauricio, entre los mas importantes.
Adicionalmente, Indo distribuye gafas en Marruecos a través de su filial Indo
Maroc.

e América: Argentina, Brasil, Colombia, Méjico, Perlu, Ecuador, Guatemala,
Paraguay, Republica Dominicana, Uruguay, Venezuela, entre los mas importantes.
Adicionalmente, el mercado de Chile, se cubre a través de la filial de la
Compaiiia.

e Asia: Arabia Saudita, India, Indonesia, Kuwait, Corea, Malasia, Vietham, Libano,
Singapur, Bahrein, China, Emiratos Arabes Unidos, Filipinas, Israel, Jordania, entre los
mas importantes.

e Europa: Alemania, Austria, Grecia, Bélgica, Hungria, Chipre, Holanda, Lituania,
Estonia, Eslovenia, Noruega, Polonia, Portugal, Reino Unido, Rumania, Rusia, Serbia,
Suecia, Suiza, Malta y Turquia, entre los mas importantes. Adicionalmente, el
mercado de Portugal, se cubre a través de la filial de la Compaiiia.

En 2007, el mercado internacional supuso un 29,4% de la cifra de negocios de la unidad
de Gafas. Los principales paises donde Indo concentra sus ventas de gafas son Portugal
(7,1%), Gran Bretafa (3,1%) y Francia (1,7%).

7. En el caso de mercado marroqui, chileno y portugués, Indo distribuye sus monturas a
estos paises a través de sus filiales que Indo tiene en los respectivos paises.
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Las monturas son distribuidas en aquellos paises donde Indo tenga la licencia o acuerdo
de distribucién de la marca (en apartado 6.4. del presente Documento de Registro, se
muestran los paises donde Indo distribuye las gafas de las marcas licenciadas).

A cierre del ejercicio 2007, la unidad de negocio de Gafas contaba con 81 comerciales a
nivel mundial, un 38,9% de la fuerza comercial de la Compaiiia.

Estrategia

En el ejercicio 2007, la cifra de negocios de Gafas presentd un retroceso respecto el 2006,
dada la reduccién de unidades vendidas, principalmente, como consecuencia de la
entrada de productos procedentes de Asia a bajo coste y el anuncio de la pérdida de la
distribucién de Lacoste (grupo L"Amy), entre otros motivos.

Ante esta situacion Indo prevé compensar estos factores a través de las siguientes
medidas:

1. Enlinea con el plan de focalizacién en productos, Indo apuesta por el crecimiento
de las ventas de marcas licenciadas, principalmente Carolina Herrera y Massimo
Dutti, que por tratarse de productos de calidad, disefio y elevado prestigio,
pueden asumir precios de venta superiores por parte de los consumidores y
consecuentemente, permiten a Indo obtener margenes superiores.

2. Indo prevé ampliar su portafolio de productos, incorporando nuevas marcas que
aporten mayor valor afiadido y, consecuentemente, margenes superiores. En este
sentido, a partir de Septiembre de 2008, Indo fabricara y comercializarda, a nivel
mundial, la marca Custo Barcelona, que cuenta con un buen posicionamiento de
marca a nivel nacional y con una gran proyeccion internacional, por lo que se
espera convertirse en una de las marcas licenciadas mas importantes de Indo en
el futuro.

3. En el gjercicio 2008, Indo compensara la bajada en ventas provocada por la
pérdida de Lacoste del grupo L'Amy, con la entrada de la marca Levi's
perteneciente a la cartera de marcas licenciadas del grupo L"Amy.

4. La Compaifia esta realizando esfuerzos para conseguir mejorar la eficiencia en la
estructura comercial actual, gestionando conjuntamente los equipos de gafas,
lentes oftalmicas y bienes de equipo, consiguiendo asi sinergias comerciales entre
unidades de negocio. En el gjercicio 2007, cred la Unidad Mundial de Ventas que
se describe con mayor detalle en el apartado 17.1 del presente Documento.

5. Indo prevé mejorar la gestibn de su circulante con el objetivo de reducir la
obsolescencia de las colecciones y reducir la diferencia existente entre demanda
y oferta. Para ello, Indo cuenta con distintas herramientas, como son el Tablet PC o
los programas de planificacion de pedidos.

6. El servicio y la red de distribucidn son también dos aspectos que Indo prevé
potenciar, principalmente en el ambito internacional.
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Unidad de Negocio de Bienes de eguipo

Introduccién

Un 28% de la cifra de negocios 2007 de Indo corresponde a la unidad de Bienes de
Equipo. Esta unidad se divide en cuatro familias de productos o servicios:

- Magquinaria: son todos aquellos equipos que se instalan en un laboratorio
oOptico. La actividad de Indo consiste en disefiar y desarrollar estos equipos,
subcontratando su fabricacidon, para después distribuirlos al optico.
Principalmente existen dos familias de maquinas:

0 Biseladoras que son maquinas que biselan las lentes a la forma de la
montura. El producto estrella es la gama Advance, un novedoso
sistema de biseladoras que pretende sustituir a las biseladoras
tradicionales al ser mucho mas preciso y de mayor calidad. Asimismo,
este nuevo sistema permite cortar las lentes mucho mas curvadas y
evitar la rotura de lentes. Lanzada al mercado en el ejercicio 2006.

o0 Periféricos que son aquellas maquinas lectoras de la forma de la gafa.
Uno de los equipos mas reconocidos se comercializan bajo la marca
Indoform (maquina que reconoce la forma de la montura mediante un
palpador que al reseguir la forma del aro, digitaliza la curva y la
traslada a la biseladora para el correspondiente biselado de la lente).

Estas dos familias de maquinas suelen venderse en un sélo pack o sistema,
aunque también pueden adquirirse por separado.

En la actualidad, Indo cuenta aproximadamente con 4.500 maquinas
instaladas en Espafia, cuya vida util se estima en seis afios. El crecimiento en
Espafia de esta linea de negocio viene por la renovacion de estos equipos, a
través del continuo lanzamiento de nuevos productos que suponen desarrollos
tecnolégicos superiores a los que el o6ptico posee actualmente, bien por
calidad del servicio bien por reduccién de costes. En este sentido, Indo
promueve “Planes Renove” para incentivar la renovacion de maquinas de
biselar. Estas acciones comerciales consisten en recomprar una maquina
antigua al 6ptico y venderle en paralelo una maquina nueva. Adicionalmente,
el crecimiento futuro de esta linea de producto provendrd del mercado
internacional ya que, hasta ahora, la Compafiia estaba muy centrada en el
mercado espafiol. Indo prevé ampliar y potenciar su distribucion internacional
dada la existencia de importantes oportunidades de crecimiento a nivel
internacional.

- Instrumentos: son aquellos equipos que utilizan los 6pticos y oftalmdlogos para
diagnosticar defectos visuales y que utilizan los oftalmélogos para operar
dichos defectos visuales. La actividad que Indo desarrolla es meramente de
distribucién. Sus principales proveedores de instrumentos son Nidek, Takagi y
Welch Allyn a nivel de distribucion en Espafia, y Welch Allyn, Tomey y Huvitz a
nivel de distribucién internacional.
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Principalmente existen cuatro familias de instrumentos que se han dividido en
dos en funcidn del sector al que van dirigidos:

(o}

0

Instrumentos destinados tanto al sector 6ptico como oftalmoldégico:

Instrumentos dirigidos a gabinetes de refraccion (sala que tienen
los Opticos y clinicas oftaimoldégicas para determinar la
prescripcion del cliente). La gama de unidades de refracciéon
esta compuesta por tres productos: la unidad Gala que esta
posicionada en gama alta, la unidad Cubica, posicionada en el
segmento medio-alto del mercado y cuyas ventas son las mas
relevantes, y la unidad ECO posicionada en un segmento
medio-bajo y cuya comercializacidbn se prevé para Junio de
2008 en los mercados internacionales. Adicionalmente, se
encuentran gran variedad de instrumentos principalmente
dirigidos a detectar el nimero de dioptrias del paciente, a medir
la presidon ocular, a analizar el fondo de ojo, etc. Algunos de
estos instrumentos son los forépteros (equipos con los cuales el
profesional determina la graduacion), l[amparas de hendidura
(equipos para ver el fondo del 0jo) y autorefractometro (equipos
automaticos que determinan la ametropia -miopia,
hipermetropia y astigmatismo- del paciente de forma objetiva),
entre otros.

Equipos de diagnéstico: equipos que no se encuentran en un
gabinete de refraccion por tratarse de instrumentos mas
sofisticados, pero que también se utilizan para el diagnéstico de
defectos visuales. Algunos de los equipos de diagndstico mas
destacables son los tondmetros (equipos que determinan la
presion ocular), las camaras de fondo (equipo que permiten
realizar un analisis de la retina) y los topoégrafos (equipos que
realizan andlisis de cornea), entre otros.

Instrumentos de mano: equipos de facil manejo utilizados para
determinar pequefias lesiones oculares. Esta familia de
instrumentos esta formada principalmente por dos productos:
oftalmoscopios y retinoscopios.

Instrumentos para el oftaimélogo:

Laser.: equipos para operar cataratas y otras patologias
oculares. Los laseres que vende Indo no corrigen ametropias.
Indo no potencia la distribucibn de laser para operar
ametropias, dado que el mercado de este tipo de equipos no
presenta suficiente crecimiento. Indo distribuye dos equipos de
laser: laser YAG y laser GYC.

- Prestacion de servicios: servicio post-venta que ofrecen los comerciales de Indo
a los profesionales del sector 6ptico y oftalmoldgico. El servicio técnico o post-
venta de la unidad de Bienes de equipo esta formado por técnicos cuya
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misidn es la de instalar, poner a punto y si es necesario, reparar cualquier
equipo que Indo ofrece en el mercado. El servicio técnico de Indo cubre todo
el territorio espanol, actuando entre 24-48 horas después del aviso, asi como
también cubre el mercado internacional.

- Interiorismo: Indo Interiorismo es un negocio independiente, agrupado dentro
de la unidad de negocio de Bienes de equipo, cuyo objetivo es disefiar y
personalizar los establecimientos Opticos y clinicas oftalmoldgicas,
adoptandolos al gusto y exigencias de los clientes, asi como mejorar la
distribucion con el fin de conseguir una mayor funcionalidad vy
aprovechamiento del local. El &mbito de actuacion de Indo en esta actividad
se limita a Espafia.

Factores clave de mercado

Los factores clave del mercado de bienes de equipo son los siguientes:

1. Madurez del sector

En cuanto a la madurez del mercado, cabe destacar que en paises como Espafa, el
sector 6ptico esta desarrollado y por tanto no existe un gran crecimiento en nimero de
aperturas de Opticas. Por tanto, en estos mercados, las ventas de maquinaria estan muy
focalizadas en renovaciones y up-dates (actualizaciones) tecnoldgicos. Sin embargo,
existen paises en vias de desarrollo, como Europa del Este o los paises BRIC (Brasil, Rusia,
India y China) donde existen importantes oportunidades para la unidad de Bienes de
equipo de Indo. En estos paises, el segmento detallista se tiene que desarrollar y por lo
tanto equipar. A modo de ejemplo, en Polonia, pais de unos 40 millones de habitantes,
estan censadas Unicamente unas 2.000 opticas frente a las 10.000 6pticas censadas en
Espafia. Ademas, en estos paises, las Opticas ya instaladas, normalmente estan equipadas
con equipamientos antiguos y tecnolégicamente obsoletos. En este sentido, este
mercado se puede considerar en desarrollo.

2. Servicio post-venta

En el sector de bienes de equipo, las barreras de entrada son basicamente tecnoldgicas,
si bien el servicio técnico post-venta es muy importante de cara a la comercializacion del
producto, principalmente por dos aspectos:

o Para que el cliente confie en el producto ofrecido. Desde el punto de vista
tecnoldgico, hoy en dia en el sector 6ptico se ha llegado a un nivel de
sofisticacion muy elevado. Los principales proveedores de bienes de equipo son
capaces de suministrar equipos con prestaciones similares, sin embargo, su
elemento diferenciador es el servicio post-venta. El servicio post-venta es un
elemento imprescindible para fidelizar al cliente.

o Para poder ampliar la distribucién. La expansidn geografica en el sector de bienes
de equipo debe asegurar un buen servicio post-venta. La puesta en marcha de un
servicio post-venta es costosa en un inicio por ser un coste fijo mientras el nimero
de equipos vendidos es escaso.
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En términos generales, Indo ofrece una garantia de un afo, pudiéndose ampliar hasta dos
afos en el caso de clientes excepcionales. Esta garantia incluye la mano de obra, el
desplazamiento y los componentes a sustituir durante el primer afio después de la
compra.

3. Gama de productos

Actualmente, el mercado de maquinaria busca productos de facil instalaciéon y uso asi
como con un alto grado de automatizacién. Por otra parte, en el mercado de los
instrumentos, el cliente busca la sofisticacion de los mismos con el objetivo de poder
diferenciarse respecto a la competencia y que esta diferenciacién pueda ser percibida
por el cliente.

Cuanto mayor sea la gama de productos, mas posibilidades de crecimiento se tiene,
especialmente si se trata de productos nuevos que supongan crecimiento de negocio y
no la mera sustitucion de productos existentes que solo suponen renovacion, y por lo tanto
mantenimiento de negocio.

4, Calidad y precision de los equipos

El coste de los equipos hasta el momento no ha sido un factor decisivo en la venta de
bienes de equipo, si bien es verdad que el precio de venta cada vez tomara mayor
importancia. Los principales proveedores de bienes de equipo del mundo fabrican y
utilizan componentes del primer mundo. Sin embargo, cada vez mas se esta constatando
la presencia mas agresiva de productos coreanos, que podrian suponer una presion en los
precios, por contar con costes de produccién menores a los espafioles. Sin embargo, hoy
por hoy, los fabricantes de origen asiatico no representan una seria amenaza porque sus
productos no cuentan con los estandares de calidad aceptados en los mercados
occidentales y la inversion en bienes de equipo es una decisibn muy importante para el
Optico no sélo desde el coste sino también porque su eleccion se basa en la precision de
las maquinas ya que si éstas fallan, el 6ptico puede tener que paralizar su actividad
(graduar, montar gafas, etc.) y por lo tanto ver perjudicada su actividad.

Actualmente, Indo subcontrata la fabricacion de los componentes de la maquinaria a
proveedores espafoles, asi como el ensamblaje final. Sin embargo, Indo esta estudiando
la posibiidad de subcontratar la fabricacion de partes y/o componentes de su
maquinaria en paises asiaticos, controlados debidamente para asegurar la calidad de los
mismos. De cualquier forma, el ensamblaje final se prevé mantener en Espafa.

5. Importancia de la inversién en [+D

En el ejercicio 2007, la unidad de negocio de Bienes de equipo invirtid6 aproximadamente
un 3% de la cifra de negocios de la unidad en I+D. La inversion en [+D es un factor clave
en el negocio por la necesaria evolucién de los bienes de equipo en cuanto a sencillez de
uso, prestaciones que incorporan y el grado de sofisticacion. En el caso de las biseladoras,
por ejemplo, la constante inversion permite conseguir equipos cada vez mas sofisticados y
eficientes, capaces de biselar las lentes con mayor exactitud y calidad.

Los desarrollos que lleva a cabo el departamento de [+D de Bienes de equipo son
basicamente equipos avanzados para el biselado, centrado y captura de datos de las
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lentes con el objetivo de su transformacion mediante el biselado y/o perforacion de la
lente redonda que sale de fabrica a la forma de la montura. Recientemente se ha
desarrollado conjuntamente con la Universidad de Valencia un sistema de diagndstico
meédico por sensibilidad al contraste que estd en pruebas. El departamento de [+D de
Bienes de equipo se dedica fundamentalmente al desarrollo de maquinaria avanzada de
control numérico y por tanto sus areas basicas de conocimiento son la Ingenieria
mecanica y electrénica.

6. Tamarfio de la empresa

La dimensién también es, en esta unidad de negocio, un factor importante. En términos
generales, a mayor dimensibn, menor es el impacto de los costes indirectos de
produccion, al obtener sinergias con los distintos productos que la compafia
comercializa.

Adicionalmente, el tamafo de la empresa es también un factor clave ya que permite
contar con una mayor capacidad de inversiébn en [+D y con una red de distribucién
mayor que permite tener acceso a un mayor nimero de clientes y, por tanto, tener un
mayor poder de negociacion.

Cifra de negocios por familia de producto

Se presenta a continuacion la cifra de negocios de la unidad de Bienes de equipo por
familia de producto/servicio:

Desglose del Importe Neto de la Cifra de Negocios de Bienes de Equipo

Bienes de equipo % var. % var. % sobre Bienes de equipo
) 2007 2006 2005
(miles de euros) 07-06 06-05 2007 2006 2005
Maquinaria 17.617 (2,6%) 18.096 (14,0%) [ 21.033 44,6% 46,8% 53,5%
Instrumentos 15.787 8,3% 14.578 22,7% 11.877 40,0% 37, 7% 30,2%
Prestacion de Servicios 1.593 (3,7%) 1.654 (15,4%) 1.956 4,0% 4,3% 5,0%
Interiorismo 4.487 3,2% 4.348 (2,1%) 4.441 11,4% 11,2% 11,3%
Cifra de Negocios 39.484 2,1% 38.676 (1,6%) 39.307 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: La Compaiiia

% s/Cifra Negocios Indo

Maquinaria 12,5% 12,2% 14,0%
Instrumentos 11,1% 9,8% 7,9%
Prestacion de Servicios 1,1% 1,1% 1,3%
Interiorismo 3,2% 3,0% 2,9%
Bienes equipo s/Cifra de negocios Indo 27,9% 26,1% 26,1%

=  Maquinaria

En la tabla anterior se observa que la maquinaria es la division mas importante en cifra de
negocios dentro de la unidad de Bienes de equipo (44,6% sobre la facturacién 2007).

Destacar que, durante el ejercicio 2005, Indo gand un concurso internacional excepcional

en Argelia por importe de 3,3 millones de euros para equipar 16 escuelas de formacion de
Optica en dicho pais, que no se han considerado negocio recurrente.
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Si no considerasemos la operacién de Argelia, la cifra de negocios de maquinaria hubiera
ascendido en 2005 a 17,7 millones de euros y, consiguientemente, la evolucion de la cifra
de negocios se hubiera mantenido estable al compensarse la elevada presencia a nivel
nacional con la menor capacidad de distribucién internacional.

Se detallan a continuacion los desarrollos mas innovadores lanzados al mercado durante
el periodo 2005-2007 en esta familia de productos:

En el afio 2005, se inicid el desarrollo del proyecto Opera Scan, un equipo que
utiliza el optico, capaz de detectar automaticamente las coordenadas y la
forma de una lente para los montajes de lentes al aire. En el ailo 2006, el equipo
Opera Scan recibié el premio internacional Siimo d’Or, como el producto mas
innovador del sector 6ptico a nivel mundial en cuanto a disefio y tecnologia.

A mediados del 2006, Indo lanzé al mercado una nueva gama de sistemas de
biselado Advance que aportaban mayores prestaciones y facilidad de uso a los
Opticos. Se trata de un novedoso sistema que permite biselar lentes mucho mas
curvadas y evitar roturas de lentes.

Durante los ejercicios 2006 y 2007, Indo trabaj6é en el desarrollo de Center, un
equipo para determinar, de forma automatica y en 3D, los parametros 6pticos
para el montaje de lentes oftalmicas a la montura. Adicionalmente, este equipo
incorpora un software que ayuda al 6ptico a argumentar que tipo de lentes se
adapta mejor a las necesidades del cliente. Esta especialmente indicado para
lentes progresivas Free-Form. Este equipo se presentd en Febrero de 2008 en el
Salon Internacional de Optica y Optometria ExpoOptica de Madrid.

= |nstrumentos

La familia de instrumentos representd en el ejercicio 2007 un 40% de la cifra de negocios
de la unidad de Bienes de equipo. En 2007, la cifra de negocios de instrumentos registré un
crecimiento de un 8,3% respecto a 2006 y en 2006 un crecimiento de un 22,7% respecto a
2005. Este crecimiento se explica principalmente por dos factores:

1.

Ampliacién de la red de distribuciéon internacional, principalmente en Francia y
USA, asi como creacion de la figura del “Product Specialist” en Espafia que se
trata de un comercial con formacion técnica (Optico) que realiza la venta de
productos de Bienes de equipo de mayor complejidad técnica y que necesitan de
demostracion y seguimiento continuado.

Constante esfuerzo en ampliar la cartera de productos distribuidos, principalmente
en la gama de instrumentos distribuidos en los mercados internacionales. Hasta la
actualidad, la cartera de instrumentos a nivel nacional es muy amplia, al contar
Indo con la distribucién de los instrumentos de Nidek desde hace mas de 10 afios,
siendo los productos de este fabricante los de mayor valor afiadido del mercado
mundial. Sin embargo, en los mercados internacionales, Indo tiene una cartera de
productos amplia a nivel de maquinaria pero no en instrumentos, ya que Nidek
cuenta con distribuidores locales diferentes a Indo en el resto de paises. Indo es el
cuarto distribuidor mas importante de Nidek y cuenta con un contrato de
distribucién que se renueva a cinco afios cada afio (roling contract). En el
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ejercicio 2007, la cifra de negocios de Indo originada por la venta de instrumentos
de Nidek ascendi6 a 8,68 millones de euros (un 22% de la unidad de Bienes de
equipo). Para completar la gama de instrumentos, Indo ha alcanzado acuerdos
de distribucién con el proveedor Huvitz en Francia, con Tomey en Portugal y con
Shinn Nipon en USA. Adicionalmente en 2007, Indo ha llegado a acuerdos con los
proveedores Metrovision (Francia), Apassamy (India), Keeler (Reino Unido) y
Macuvisidon (EEUU) para ampliar la gama de instrumentos y ofrecer de este modo
soluciones mas globales para sus clientes.

Dado que la renovacion de instrumentos es mas lenta que la renovacion de maquinaria,
el crecimiento de esta linea de negocio esta condicionado por la capacidad de Indo de
proveer nuevos instrumentos al 6ptico, que le permitan diferenciarse del resto de la
competencia. Estos instrumentos permiten ofrecer al dptico nuevos servicios que fidelizan
al cliente a través del seguimiento de los defectos visuales del paciente que suponen
visitas recurrentes a la Optica frente a otros competidores que basan su oferta en el
precio. La Compaiiia tiene posibilidades de crecimiento a nivel nacional e internacional.

= Prestacion de servicios

La cifra de negocios procedente de la prestacion de servicios representd en el 2007 un 4%
de la cifra de negocios de Bienes de equipo. Se trata de un servicio post-venta que
complementa la oferta de maquinaria e instrumentos y que consecuentemente, va muy
ligada a la evolucién de los mismos. Este servicio post-venta permite el contacto directo
con el cliente de Bienes de equipo en el mercado espafiol y en los paises en los que Indo
tiene filiales, lo que supone una ventaja competitiva para esta unidad.

= |nteriorismo

Indo Interiorismo esta especializada en proyectos de arquitectura interior. La necesidad
del 6ptico u oftalmdlogo de remodelar su espacio de trabajo y buscar la diferenciacién
continda mostrando un fuerte ritmo de crecimiento.

Indo Interiorismo cuenta con un equipo de 16 personas integrado por disefiadores de
interiores, arquitectos, aparejadores y disefiadores industriales en sus delegaciones de
Barcelona, Madrid y Sevilla. En un mercado cada vez mas competitivo, Indo Interiorismo
sigue manteniéndose con un posicionamiento muy destacado en este tipo de servicios.

Durante el ejercicio 2006, Indo llegé a un acuerdo de distribucion con el Grupo Presenta
Nova, por el cual comercializa en exclusiva su gama de complementos en el mercado
espafiol (barras, colgadores, estantes etc.).

En el afio 2005, Indo llegd a un acuerdo de distribucidn con el grupo Checkpoint Systems,
por el cual comercializa sus sistemas de proteccion electrénica (sistema antirrobo) en el
sector de la 6ptica, incrementando y mejorando su portafolio de productos.

Por otro lado, es interesante destacar que dentro de la unidad de Bienes de equipo, los
productos y servicios ofrecidos no van dirigidos a los mismos sectores. La venta de
maquinaria esta concentrada Unicamente en el sector 6ptico y la venta de instrumentos,
los servicios post-venta e interiorismo van dirigidos tanto al sector 6ptico como al
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oftalmoldgico. A continuacién se presenta la cifra de negocios de la unidad de Bienes de
equipo por sector:

Distribucion de la cifra de negocios de la unidad de Bienes de equipo por sector

Cifra de negocios Bienes de equipo % var. % var. % sobre Bienes de equipo

) 2007 2006 2005
(miles de euros) 07-06 06-05 2007 2006 2005
Sector 6ptico 35.461 2,9% 34.472 (3,9%) 35.867 89,8% 89,1% 91,2%
Sector oftalmolégico 4.023 (4,3%) 4.204 22,2% 3.440 10,2% 10,9% 8,8%
Cifra de Negocios Bienes de equipo 39.484 2,1% 38.676 (1,6%) 39.307 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: La Compaiiia

% s/Cifra Negocios Indo

Sector 6ptico 25,0% 23,2% 23,8%
Sector oftalmolégico 2,9% 2,9% 2,3%
Bienes de equipo s/Cifra Negocios Indo 27,9% 26,1% 26,1%

Posicionamiento

En el ambito de Bienes de equipo, Indo posiciona sus productos en la gama alta del
mercado tanto en la familia de maquinaria para el 6ptico (biseladoras, bloqueadores,
etc.) como en los instrumentos que distribuye a los 6pticos y/o oftalmdélogos, de distinta
procedencia Nidek (Japon), Huvitz (Corea) y Tomei (Japon).

Indo se diferencia de sus competidores gracias al elevado grado de innovacioén y valor
afadido de sus productos, el elevado servicio post-venta al cliente, la amplia gama de
productos que ofrece, la fiabilidad de sus productos y la potente red de distribucién en
Espafa. Algunas de las empresas con las que Indo compite son Essilor (Francia), Nidek
(Japodn), Briot (Bélgica), Takubo (Japdn) y Seiko (Japdn), entre otros.

Cadena de valor

La cadena de valor del sector 6ptico se muestra en el punto de cadena de valor de la
unidad de negocio de Lentes.

En Bienes de equipo, Indo actia como fabricante y distribuidor en el caso de la
maquinaria y como distribuidor en el caso de los instrumentos. Sin embargo, cabe
remarcar que en el caso de la maquinaria Indo no fabrica directamente los equipos, sino
que subcontrata la fabricacion a terceros, reservandose el disefio, la investigacion y
desarrollo de maquinaria en su propia estructura de gestién, asi como la verificacion y
control final del producto.

Proceso de fabricacién y distribuciéon

Se presenta a continuacion el proceso de fabricacion y comercializacion de Bienes de
equipo en Indo:
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1. Disefio de Maquinaria 3. Distribucién de Instrumentos
. . Envio de la mercancia desde
1+D+i (Sant Cugat del Vallés) proveedor
2. Subcontratacion de la
produccion.
Envio del producto terminado
. 4. Recepcibn equipos en
Magquinaria ep quipos en Instrumentos
almacén de Palau-Solita i
Plegamans
Recepcion y verificacion de
magquinaria e instrumentos
T . 7. Delegaciones en el
6. Distribuidor Internacional 9 .
extranjero
Ventas en paises donde Indo no . L .
tiene filial. Venta a! cliente si éste sg_ublca
en paises donde hay filiales
| 5. Venta de equipos
> Ventas a grupos de compra,
cadenas u 6pticos
independientes

1y 2. En cuanto a la maquinaria, Indo disefia los equipos y subcontrata el 100% de la
fabricacion a terceros. Indo cuenta con un nimero elevado de proveedores, que
fabrican diferentes componentes de las maquinas y que se ensamblan en un proveedor
final subcontratado. De esta manera se consigue mantener el know how. Los
proveedores, tanto de fabricacion como de ensamblaje de maquinaria, son espafoles.

3. En cuanto a los instrumentos Indo posee acuerdos de distribuciéon de instrumentos con
terceras empresas proveedoras.

4. El almacén de Palau-Solita de Plegamans (Barcelona) actia como almacén regulador
y verificador de bienes de equipo y desde alli son distribuidos a los clientes finales (grupos
de compra, cadena u 6pticas independientes). Tanto la logistica (gestion de existencias)
como la distribucién (transporte) de los equipos son subcontratados.

5. Si el cliente se ubica en el mercado espafiol, Indo distribuye sus equipos del almacén
directamente al cliente.

6. Indo distribuye sus equipos a través de las delegaciones si el cliente se ubica en algunos

de los paises donde Indo tiene filiales. Estas filiales son las situadas en EEUU, Italia, Francia,
Marruecos, Portugal y Chile.
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En cada una de estas filiales (centros de distribucion de bienes de equipo) Indo cuenta
con un equipo comercial. A cierre del ejercicio 2007, la unidad de negocio de Bienes de
equipo contaba con 28 comerciales a nivel mundial, un 13,5% de la fuerza comercial de
la Compaiia.

7. En el caso de que el cliente sea de un pais donde Indo no tiene delegacion, la
distribucion se realiza a través de distribuidores independientes:

e Africa: Egipto, Tanez y Sudafrica, entre los mas importantes. Asimismo, Indo
distribuye bienes de equipo en Marruecos a través de su empresa del grupo Indo
Maroc.

e América: Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Méjico y Perd, entre los mas
importantes. Asimismo distribuye bienes de equipo al mercado estadounidense y
canadiense a través de su filial americana Optical Equipment Group, sociedad
que adquirié en 2004.

e Asia: Arabia Saudita, Dubai, India, Indonesia, Kuwait, Libano, Singapur y China,
entre los mas importantes.

e Europa: Alemania, Bulgaria, Croacia, Eslovaquia, Eslovenia, Grecia, Hungria,
Holanda, Lituania, Noruega, Polonia, Reino Unido, Rumania, Rusia, Serbia, Suecia,
Suiza y Turquia, entre los mas importantes. Asimismo, Indo vende a Italia, Portugal y
Francia a través de las filiales del grupo Indo Italia Srl, Sedosa Portugal e Indo
France, respectivamente.

El 63% de la cifra de negocios de esta unidad proviene del mercado espafnol y el 37%
restante del mercado internacional. Los principales paises donde Indo concentra sus
ventas de bienes de equipo son EEUU (12,6%), Francia (4,9%) y Portugal (4,9%).

Estrategia

Durante los ultimos afios, esta unidad de negocio se ha comportado de forma muy
positiva, contando con grandes oportunidades de crecimiento. Las ventajas competitivas
de Indo en esta unidad de negocio son el servicio de atencidon al cliente, el elevado
grado de innovacion y la amplia gama de maquinaria.

El 63,3% de la cifra de negocios de la unidad de Bienes de equipo se realiza en el
mercado espafiol. En este mercado, Indo ya ha consolidado su paosiciéon y, por ello, su
estrategia de crecimiento se basa en la renovacion de |los equipos. En este sentido, dado
que la vida util de los equipos se estima entorno a seis afios, la palanca de crecimiento se
centra en el lanzamiento de nuevos productos de mayor grado de innovacion y, al mismo
tiempo, de facil uso, con el fin de fomentar la renovacién en un plazo inferior. Para ello,
Indo invierte aproximadamente un 3% de la cifra de negocios de la unidad de Bienes de
equipo en I+D.

En el mercado internacional, Indo cuenta con un potencial de crecimiento importante. Su
estrategia estad basada en la penetracion en este mercado via lanzamiento y renovacion
de nuevos equipos. Sin embargo, actualmente Indo cuenta con una limitada capacidad
de distribucién internacional. Con el objetivo de ampliar su red internacional, Indo prevé
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potenciar la distribucidon de sus productos en aquellos paises donde actualmente ya esta
presente, ampliando su cartera de productos, reforzando el equipo comercial, etc. Cabe
destacar que en la unidad de Bienes de Equipo, la expansién internacional requiere
asegurar un servicio post-venta de calidad. Este servicio supone un coste fijo importante al
inicio mientras el nimero de equipos vendidos es escaso.

Adicionalmente, Indo se estd planteando crecer en el mercado internacional via
operaciones corporativas o alianzas comerciales, principalmente en la unidad de Bienes
de equipo, en funcién de su capacidad de generar fondos y/o endeudamiento adicional.
Actualmente, se estan estudiando distintas alternativas y analizando su viabilidad. Con
estas operaciones y alianzas, Indo no sélo conseguiria incrementar su capacidad de
distribucién actual, sino que también le permitiia completar la actual cartera de
productos, ganar tamafo y poder de negociacion frente a proveedores y clientes.

En cuanto a la gestidon de los costes, Indo esta analizando la posibilidad de deslocalizar el
ensamblaje de los componentes de la maquinaria a paises con bajos costes de mano de
obra, como son los paises asiaticos o paises de la Europa del Este.

6.1.2. Indicacién de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan
presentado y, en la medida en que se haya divulgado publicamente su desarrollo, dar la
fase en que se encuentra.

A continuacion se detallan aquellos productos y servicios mas destacados lanzados
recientemente al mercado por Indo.

Referente a la unidad de negocio de Lentes, destacar los lanzamientos de nuevos disefios
de lentes progresivas especializadas LifeMADE con nuevas funcionalidades, asi como el
lanzamiento de un nuevo tratamiento “limpio ultra-resistente”, tratamiento endurecido de
las lentes organicas que supone una mayor resistencia al rayado entre 5y 6 veces mas
que un tratamiento endurecido tradicional.

Se detallan a continuacion los lanzamientos y acuerdos firmados mas destacados en la
unidad de negocio de Gafas:

1. A partir del afio 2008, Indo, a través de su participacion en el capital de Vogartline
Esparfia S.A., distribuye al mercado espafiol la marca de gafas Police, reconocida
marca perteneciente al grupo italiano De Rigo.

2. La firma Custo Barcelona anuncié el proximo lanzamiento de una linea de gafas
gue estaran disponibles a partir de Septiembre de 2008. Indo suscribié en Mayo de
2007 un contrato con Domus Viator, S.L. para la fabricacién y comercializaciéon en
todo el mundo de esta nueva linea de gafas bajo la marca Custo Barcelona.

3. En Febrero de 2008, Indo anuncié que distribuira en exclusiva la nueva linea de
monturas de Levi’s (licencia del grupo francés L’Amy) en Espafia y Portugal.

4. En Febrero 2006, Indo firmdé un acuerdo con Massimo Dutti, empresa del grupo

Inditex, para fabricar y comercializar la coleccidon de gafas de esta marca en
Espafia y Portugal. En el ejercicio 2008, se prevé la comercializacion también en
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Méjico, asi como se irA ampliando el numero de paises en funcién de la
aceptacion de la marca en los nuevos paises.

Dentro de las novedades presentadas recientemente por la unidad de negocio de Bienes
de equipo, destaca el desarrollo de Center, un equipo para determinar, de forma
automatica y en 3D, los parametros para el montaje de lentes oftalmicas en la montura.
Se prevé iniciar su comercializacion en Junio de 2008.

6.2. Mercados principales

Descripcion de los mercados principales en que el emisor compite, incluido un desglose
de los ingresos totales por categoria de actividad y mercado geografico para cada
ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica.

- Mercado geografico

Presentamos a continuacion el desglose de la cifra de negocios de Indo por zona
geografica:

Distribucién cifra de negocio por zona geografica

Cifra de negocio % var. % var. % sobre Total Cifra de Negocios
(miles de euros) 2007 07-06 2006 06-05 2005 2007 2006 2005
Mercado Interior 100.019 | (4,8%) | 105.108 1,6% 103.451 70,6% 70,8% 68,8%
Exportacion 41.631 (3,8%) | 43.281 (7,7%) | 46.872 29,4% 29,2% 31,2%
Unién Europea 26.921 2,7% 26.202 (1,9%) 26.721 19,0% 17,7% 17,8%
Paises O.C.D.E 6.838 (12,5%) 7.811 (6,3%) 8.340 4,8% 5,3% 5,5%
Resto de Paises 7.872 (15,1%) 9.268 (21,5%) 11.811 5,6% 6,2% 7,9%
Total Cifra de Negocio 141650 | (45%) | 148.389 | (1,3%) | 150.323 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

En el ejercicio 2007, un 70,6% de la cifra de negocios de Indo se origind en el mercado
espafiol. El 29,4% restante de la cifra de negocios de Indo procedia del mercado
internacional, concentrandose principalmente las ventas en Francia (5,45% de la cifra de
negocios total), Portugal (5,1% de la cifra de negocios total) y EEUU (3,65% de la cifra de
negocios total).

- Evolucién del consumo en el mercado espaiiol

El sector 6ptico se encuentra especialmente afectado por la evolucién del ciclo de la
economia en general y, en particular, por la evolucién del consumo. Durante los Ultimos
cuatro meses del afio 2007 y primeros meses de 2008, la economia espafiola ha
experimentado una ralentizacion del consumo motivada por el efecto combinado de
diversos factores como el menor crecimiento del empleo, la caida de la renta disponible
de las familias por la subida de tipos de interés y el efecto de la inflacién y la caida de la
confianza en la economia. Todo ello, conlleva una mayor prudencia en el consumo e
inversion por parte de los consumidores particulares y las empresas. El consumo de los
hogares, el componente que mayor peso tiene en el Producto Interior Bruto desde el
punto de vista de la demanda, crecié en el primer trimestre del afio 2008 un 1,8% en
términos interanuales, frente al crecimiento del 3,1% registrado en 2007 y del 3,7% en 2006
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(fuente: Instituto Nacional de Estadistica). Se trata de la tasa de variacion mas baja desde
la recesion del bienio 1992-1993. En este sentido, la evolucién del ciclo de la economia
espafola afecta, en cierta manera, a los habitos y frecuencia de compra de los
consumidores, asi como a la apertura de nuevos establecimientos Opticos y a la
capacidad de invertir del 6ptico en nuevos equipos.

Como consecuencia de la desaceleracion del consumo, entre otros factores, la cifra de
negocios de Indo ha experimentado un descenso de un 14,3% en el primer trimestre de
2008 frente al mismo trimestre del afio anterior.

- Mercado geografico por unidad de negocio

Presentamos a continuacion el desglose de la cifra de negocios por unidad de negocio y
palis:

1. Lentes

El mercado nacional representa un 73,7% aproximadamente de la cifra de negocios de la
unidad de negocio de Lentes.
Lentes (datos 2007)

» 79 1,5% 2,0% 3,8%
3 0

4,2%
4,7%

7,4%

73,7%

Espafia H Francia Portugal ® Alemania
Italia Chile Marruecos B Otros

Fuente: La compafia

En el mercado internacional los paises donde Indo ha obtenido unas mayores ventas son
en aquellos donde tiene filiales. Estos paises por orden de importancia son: Francia (7,4%),
Portugal (4,7%) y Alemania (4,2%), destacando el incremento en Portugal, que ha pasado
de representar un 2,8% de la cifra de negocios de Indo en el 2005 a representar un 4,7% en
el 2007.

En el ejercicio 2007, la Compafia puso en marcha un plan de focalizacion en aquellos
mercados que aportan valor y crecimiento a la Compafia. En consecuencia, Indo
decidié abandonar el mercado de lentes aleman y americano. Adicionalmente, en el
caso del mercado de lentes italiano, Indo estd analizando distintas alternativas
estratégicas que prevé llevar a cabo durante el ejercicio 2008.
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¢ Mercado aleman.

En 2001, Indo compré el 25% de la compafiia alemana Schulz, completando en 2005 la
compra del 75% restante. El precio total pagado por la empresa alemana ascendio a 3,5
millones de euros. Esta compaiia se dedicaba a proveer al mercado aleman y danés de
cualquier tipo de lente, orientando su oferta de productos de forma individual a cada
cliente especifico. En este sentido, Schulz trabajaba como un broker en el sector de lentes,
comprando y vendiendo lentes de todo el mundo, especificas para cada cliente
individual. Este enfoque de empresa era su principal ventaja competitiva, si bien
imposibilitaba la estandarizaciéon de la oferta y, en consecuencia, la incorporacion de
productos de Indo en el catalogo de la compaiiia, por lo que la aplicaciéon de economias
de escala se mostr6é practicamente nula.

El objetivo de Indo con esta adquisicion era cambiar el enfoque de esta sociedad y
redirigirlo hacia un tipo de empresa cuyo enfoque era similar al de Indo pero para el
mercado aleman, posicionandose como competencia de importantes actores de
mercado como Zeiss, Essilor y Rodenstock. Con el nuevo posicionamiento de la
Compaiiia, Schulz comenzé a perder ventas puesto que pasd de ser una empresa
especialista con un mercado fiel a competir con empresas lideres en el mercado.

En el ejercicio 2005, Schulz registré6 una cifra de negocios de 5,2 millones de euros y un
resultado de explotaciéon (Ebit) de -132,7 miles de euros. En 2006, registré una cifra de
negocios de 4,3 millones de euros (-17,2%) y un Ebit de -342,8 miles de euros (-158,3%). En
2007, la cifra de negocios descendi6 a 3,5 millones de euros (-16,7%) y el Ebit se redujo a -
821,6 miles de euros (-139,7%). Después de seis afios de participacion en esta empresa, y
analizando los volumenes de venta alcanzados, era preciso realizar un costoso plan de
reestructuracion de plantilla con indemnizaciones asociadas, por ello, se decidid al final
de 2007, abandonar el mercado aleman y registrar el deterioro del fondo de comercio de
esta filial, lo que provoc6 un ajuste contable en la cuenta de resultados por importe de
3,16 millones de euros. Asimismo, se dotd una provision de 1,07 millones de euros como
gastos de reestructuracidon para cubrir las pérdidas generadas por el abandono del
mercado aleméan y americano, quedando el cierre totalmente provisionado. El impacto
conjunto de esta filial en la cuenta de resultados de Indo (Ebit de la filial, costes
reestructuracion y provision) ascendié en 2007 a -5 millones de euros. En Febrero de 2008,
Indo ha dictado el procedimiento de insolvencia para la comparfia Schulz. De esta
manera, Indo evita que en el afio 2008 se generen pérdidas por continuar con el negocio.

e Estados Unidos.

En 2002, se cre6 la sociedad Indo Lens US con el objetivo de vender Superfin en el
mercado americano. En el ejercicio 2005, la filial americana registré una cifra de negocios
de 198,5 miles de euros y un resultado de explotaciéon (Ebit) de -501,8 miles de euros. En
2006, registré una cifra de negocios de 128,7 miles de euros (-35,2%) y el Ebit descendi6 a
-712,9 miles de euros (-42,1%). En 2007, la cifra de negocios descendié a 37,5 miles de
euros (-70,9%) y el Ebit mejoré a -279,8 miles de euros (+60,8%).

En Estados Unidos, las normas de la FDA (Food and Drug Administration) obligan a las
lentes a pasar unos tests de resistencia de impacto. Las lentes monofocales Superfin con
tratamientos antireflejantes de la filial americana no superaban estos tests debido a la
delgadez del producto. Consecuentemente, iniciaron una produccién en serie con un
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tratamiento especial endurecedor que mejoraba la resistencia al impacto. Se trataba de
un tratamiento costoso que dejé al producto fuera de mercado a nivel competitivo.

Adicionalmente, cuando Indo inicié su actividad en Estados Unidos, el tipo de cambio
entre el ddélar y el euro se encontraba en una paridad. En la actualidad, la depreciaciéon
del délar respecto al euro y la entrada de producto asiatico a precio muy competitivo
han provocado una reduccion significativa del precio medio en euros.

Ante este entorno de mercado, el desarrollo de Indo en Estados Unidos no tenia sentido y
por ello se decidié discontinuar con la comercializaciéon de lentes. Indo tiene la intencidn
de mantener la sociedad Indo Lens US, pero sin actividad, para el uso potencial de los
ahorros fiscales por pérdidas en el caso de seguir con la actividad de Lentes o Gafas en
esta sociedad.

e [talia.

Los resultados de la filial italiana han sido insuficientes debido por un lado a la falta de
masa critica (volumen de ventas) y por otro lado a los bajos margenes de explotacion
obtenidos en las ventas. En el ejercicio 2005, |a filial italiana registré una cifra de negocios
de 2,5 millones de euros y un resultado de explotacion (Ebit) de -662,5 miles de euros. En
2006, registrd una cifra de negocios de 2,4 millones de euros (-4,2%) y el Ebit mejoré a
-194,5 miles de euros (+70,6%). En 2007, la cifra de negocios ascendié a 2,6 millones de
euros (+8%) y el Ebit descendid a -554,5 miles de euros (-185,1%).

Desde sus origenes, las ventas en este mercado se realizaban a través de mayoristas, es
decir, vendia a intermediarios que a su vez vendian al sesgmento detallista, por lo que Indo
no tenia acceso directo al 6éptico (no controlaba el mercado), y consecuentemente no
obtenia margenes de explotacion elevados. La figura del distribuidor en Italia ha ido
perdiendo fuerza, puesto que los Opticos prefieren contactar directamente con el
fabricante y mejorar en consecuencia sus margenes de explotacion. En la actualidad, la
Compaiiia estd cambiando el modelo de distribucidn de esta filial, a través de la creacion
de un equipo comercial y se esta realzando un cambio de mix de productos,
potenciando la venta de progresivos del “Mundo MADE”. A finales de 2006, se incorpor6
en esta filial un nuevo Director General al que se le ha encomendado estas dos acciones
de mercado. En 2007, la Compaifiia procedid a realizar un ajuste contable del fondo de
comercio de esta sociedad por importe de 0,16 millones de euros. Actualmente, Indo esta
analizando alternativas estratégicas para este mercado.

2. Gafas

En la unidad de negocio de Gafas, el mercado espafol representa un 70,6%
aproximadamente de la cifra de negocios.

La cifra de negocios internacional ha ido incrementando su importancia durante los
ultimos afios pasando de representar un 22,1% de la cifra de negocios de la unidad en el
2005 a un 29,4% en el 2007. Los paises donde Indo ha obtenido unas mayores ventas son,
por orden de importancia, Portugal (7,1%), Gran Bretafia (3,1%) y Francia (1,7%),
destacando el incremento registrado en Gran Bretafa (que paso de representar un 1% en
2005 a un 3,1% en 2007) y en Portugal (que pas6 de 4,2% en el 2005 a 7,1% en 2007), fruto
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del acuerdo de joint venture con la empresa americana Viva, para distribuir sus gafas en

el mercado espafiol y portugués.
Gafas (datos 2007)

70,6%

W Espafia MFrancia BPortugal Gran Bretafia B Otros

Fuente: La compaifiia

3. Bienes de equipo

El mercado espafiol representa un 63,3% aproximadamente de la cifra de negocios de la
unidad de negocio de Bienes de equipo, una proporciéon algo superior a la registrada en
afios anteriores. Este incremento es el resultado de una satisfactoria evolucion de la linea
de instrumentos distribuidos en Espafia y un buen posicionamiento de la maquinaria en el

mercado espafiol.

En el mercado exterior, los paises donde Indo ha obtenido unas mayores ventas son
aquellos donde Indo tiene filiales. Por orden de importancia, los paises donde Indo
concentra la mayor parte de sus ventas son: EEUU (12,6%), Francia (4,9%), Portugal (4,3%) y

Alemania (3%).

Bienes de equipo (datos 2007)

1,9% 81%

63,3%

W Espafia EEEUU M Francia Portugal
H ltalia B Alemania Turquia H Otros

Fuente: La compaifia
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- Mercado sectorial

Indo distribuye la mayor parte de sus productos al sector 6ptico (97,2% de la cifra de
negocios consolidada 2007) y de forma residual al sector oftalmoldgico (2,8% sobre la cifra
de negocios consolidada 2007). Las ventas destinadas al sector oftalmolégico son
originadas por la unidad de negocio de Bienes de equipo. El 89,8% de la cifra de negocios
2007 de la unidad de negocio de Bienes de equipo se dirigen al sector 6ptico, mientras
que el 10,2% restante al sector oftalmoldgico.

- Concentracion de clientes

Por cliente se entiende establecimiento Gptico u oftalmolégico, si bien en el caso de las
asociaciones, se ha considerado cada asociacién como un sélo cliente y no cada uno de
los establecimientos asociados.

Los 10 clientes mas importantes de Lentes, en el ejercicio 2007, representaban un 34,8%
sobre la cifra de negocios de la unidad, un 32% los de Gafas y un 19,9% los de Bienes de
equipo.

- Concentracion de proveedores de aprovisionamientos

En el caso de la unidad de Lentes, los aprovisionamientos corresponden principalmente a
la compra de lentes monofocales, asi como a la compra de materiales que se utilizan
para la fabricacion de lentes, tales como placas de vidrio para lentes minerales y
monémeros y catalizadores para lentes organicas. Estos proveedores de lentes y
materiales proceden principalmente de Corea y Japdn, no existiendo una concentracion
de proveedores demasiado elevada. Adicionalmente, Indo cuenta con un proveedor
espafnol para el Visual Map Developer (sistema de personalizacion de lentes progresivas
que evalla la estrategia visual concreta de cada paciente).

En la unidad de Gafas, los aprovisionamientos corresponden principalmente a la compra
de monturas por parte de Indo a empresas como L’Amy o Viva, a quienes Indo distribuye
sus gafas. Adicionalmente, Indo tiene proveedores, principalmente chinos, a quienes
compra monturas y materiales para su fabricacién, tales como planchas de acetato e hilo
metalico, no existiendo una concentracion demasiado elevada.

En la unidad de Bienes de equipo, los aprovisionamientos corresponden a la compra de
instrumentos y componentes de maquinaria. El principal proveedor de instrumentos es
Nidek, que representd un 22% de la cifra de negocios 2007 de la unidad de Bienes de
equipo de Indo. Los proveedores de componentes de maquinaria son, en su totalidad,
empresas esparfiolas.

En los Ultimos tres afos, Indo ha realizado esfuerzos en optimizar sus fuentes de
aprovisionamiento, mejorando las condiciones comerciales con los proveedores asiaticos.
Adicionalmente, las compras de aprovisionamientos se han visto beneficiadas por la
evolucién favorable de las divisas (principalmente, depreciacion del ddlar y del yen). En el
ejercicio 2007, Indo realiz6 aproximadamente un 30% de sus compras de
aprovisionamientos en Asia.
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- Principales competidores por unidad de negocio

A continuacién se presentan las principales empresas competidoras del Grupo Indo
Consolidado a nivel mundial:

Principales competidores de Indo a nivel mundial

Facturacion

(miles de euros) Pais Actividad

2006
Luxottica Italia 4.676 Gafas y 6pticas
Essilor Francia 2.690 Lentes y bienes de equipo
Safilo ltalia 1.122 Retail y gafas
Carl Zeiss Vision Alemania 845 Lentes y bienes de equipo
Hoya (Vision Care) Japoén 737 Lentes
De Rigo ltalia 571 Gafasy o6pticas
Rodenstock Alemania 371 Gafasylentes
Marchon Estados Unidos 317 (y Gafas
Silhouette Austria 220 (g Gafas
Seiko Japoén 177 (g Lentes
Marcolin Italia 157 Gafas
Viva Group Estados Unidos 150 (g Gafas
Indo Espafia 148 Lentes, gafas y bienes de equipo
Shamir Israel 74 Lentes
L'Amy Francia 66 (1) Gafas

Fuente: elaborado por Indo en base a informacién publica
(1) Datos facturacién 2005

En términos generales, la competencia con la que Indo se compara tiene un tamafio
considerablemente superior.

A continuacioén se presentan los principales competidores de Indo por unidad de negocio,
asi como las principales ventajas competitivas de Indo frente a ellos.

Lentes

Las principales empresas Opticas que compiten en la unidad de Lentes son: Essilor
Internacional (Francia), Carl Zeiss Vision (Alemania), Hoya (Japdn), Rodenstock
(Alemania), Seiko (Japoén), Shamir (Israel), Polycore (Singapur), Tokai Optical (Japdn) y
Asahi (Japoén).

Segun un analisis elaborado por la Direccidon de Indo en 2006 en base a informaciéon
publica (cuentas anuales, revistas especializadas del sector, presentaciones corporativas
de multinacionales del sector, etc.), Indo cuenta aproximadamente con una cuota de
mercado del 30% a nivel espafiol y del 1% a nivel mundial (octava posicidon en el ranking
de empresas mundiales).
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Indo se diferencia de sus competidores por el disefio de sus lentes progresivas con
tecnologia Free-Form, el alto nivel de innovacién de sus productos (“Mundo MADE”, entre
otros), el amplio catalogo de productos y el potente departamento de |+D+i.

Gafas

Las principales empresas Opticas que compiten en la unidad de Gafas son Luxottica
(Italia), Safilo (Italia), De Rigo (ltalia), Marchon (Estados Unidos), Silhouette (Austria),
Marcolin (Italia), Viva Group (Estados Unidos) y L’Amy (Francia).

Segun el andlisis elaborado por la Direccién de la Compafia en 2006, a nivel espafiol Indo
ocupa la tercera posicibn en el ranking de empresas, con una cuota de mercado
aproximada de entre el 10-12%. A nivel mundial Indo ocupa entre la décima y quinceava
posicidon con una cuota del 1% aproximadamente.

Las puntos diferenciales de Indo respecto los competidores de esta unidad de negocio
son la calidad de sus productos y la potente y amplia red de distribucién en Espafa.

Bienes de equipo

El mercado de bienes de equipo, en general, es un mercado pequefio, en comparacion
con el mercado de lentes y gafas y con un namero relativamente pequefio de actores
importantes. Las principales empresas que compiten son Essilor Internacional (Francia),
Nidek (Japdn), Briot (Bélgica), Takubo (Japdn), Seiko (Japoén), y Huvitz (Corea).

Segun el andlisis elaborado por la Direccion de la Comparfiia en 2006, en maquinaria Indo
ocupa la primera posicion en el ranking de empresas nacionales con una cuota de
mercado superior al 60% a nivel espafiol. A nivel mundial, en maquinaria Indo ocupa la
cuarta posiciéon con una cuota de marcado del 9%, aproximadamente.

Las principales ventajas competitivas de Indo respecto a sus competidores son el elevado
grado de innovacion y valor afiadido de sus productos, el elevado servicio post-venta al
cliente (6ptico), la amplia gama vy fiabiidad de sus productos y la potente red de
distribucién en Espafia.

6.3. Cuando la informacién dada de conformidad con los puntos 6.1. y 6.2. se haya visto
influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este hecho.

No existen factores excepcionales que hayan influido en la informacion facilitada en
dichos apartados.

6.4. Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del emisor,
revelar informacion sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de patentes o
licencias, contratos industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos procesos de
fabricacion.

Licencias de marca

La unidad de negocio de Gafas presenta una cierta dependencia a los contratos
frmados con marcas licenciadas. Se trata de acuerdos mediante los cuales Indo se
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encarga de disefiar, fabricar y distribuir las gafas bajo la marca de un tercero que
contrata sus servicios para un determinado periodo de tiempo.

A continuacion se presentan las principales licencias de marca de monturas y gafas de
sol:

} } o Duracién L .
Licencias de Marca Vencimiento Distribucion
contrato
Custo Barcelona 21.12.2012 5 afios Mundial
) N Europa, Latinoamérica, Oriente medio, algunos
Carolina Herrera 31.12.2010 3 afos ] ) o
paises de Oriente, Africay Nueva Zelanda
Chupa Chups 31.12.2010 3 anos Mundial
ACB 30.06.2010 3 anos Espafia, Andorray Portugal
Paco Rabanne 31.12.2009 3afos Europay América Latina
Massimo Dutti 31.12.2009 4 afio Espafa, Andorra, Portugal y México
Purificacion Garcia 31.12.2008 3 afios Mundial
NBA (1 30.09.2008 1 afio Europa, Latinoamérica y Africa

Fuente: La compaiiia
(1) Indo no tiene la intencién de renov ar dicho contrato por no ser estratégico para la Compafia

El contrato mas relevante, en cuanto a tamafo de cifra de negocios es el de Carolina
Herrera al representar un 58,6% de la cifra de negocios 2007 de las marcas licenciadas,
seguido de Paco Rabanne que representa un 11%, Massimo Dutti con un 10%, Purificacion
Garcia con un 8,4%, ACB-NBA con un 4,5% y Chupa-Chups con un 4,1%. El 3,4% restante
de la cifra de negocios de marcas licenciadas corresponde principalmente a las ventas
de gafas marca distribuidor y a la fabricacion y distribucion de otras marcas de menor
relevancia.

Todos los contratos de fabricacion y distribucién son renovables a la finalizacién del
contrato si ambas partes lo desean. Sin embargo, en el caso de Purificacion Garcia,
dentro del plazo de 3 afos (2005-2008), el contrato se revisa anualmente y se renueva
automaticamente si se alcanzan unas ventas minimas prefijadas en el contrato. En el
ejercicio 2007, Indo super6 el minimo de ventas prefijadas por lo que el contrato se renovo
automaticamente para el 2008. Indo espera la continuidad de esta marca a futuro.

No se han establecido ventas minimas predeterminadas por contrato en ningln otro caso
mas, a excepcion del de Purificacidon Garcia. Asimismo, no existe compensacion pactada
entre las partes por rescindir los contratos antes del vencimiento.

Con fecha 23 de mayo de 2007, Indo a través de la sociedad Indo Internacional, S.A.
suscribié un contrato con Domus Viator, S.L. para la comercializacion de una nueva linea
de gafas bajo la marca Custo Barcelona. Este acuerdo incluye el pago anticipado de
unos royalties por un importe total de 1,24 millones de euros, a cuenta de los cuatro afios
iniciales de vigencia, cuyo devengo se iniciarad a partir de Septiembre de 2008, momento
en el que se iniciara la comercializacién. Indo prevé una importante proyeccion de la
marca Custo Barcelona y espera una aportaciéon a la cifra de negocio de la Compaiia
de 5,8 millones de euros en los primeros 16 meses (Septiembre 2008 a Diciembre 2009).
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En linea con el plan de focalizacion en productos que aporten valor a la Compaiia, Indo
ha decidido no renovar la licencia de NBA en 2008, dado que supone un esfuerzo
comercial que no se ve reflejado en la cifra de ventas.

Los royalties que Indo paga a la firma licenciataria oscilan entre un 7% y un 10% sobre las
ventas, prefijandose unos royalties minimos. Estos royalties varian considerablemente en
funciéon de la marca y el pais donde se distribuya el producto.

Licencias de patentes

Indo posee un sistema de fabricacion propio de lentes oftaimicas bajo la tecnologia de
talla directa Free-Form. Indo presentd la licencia de patente de esta tecnologia a nivel
mundial, en Espafia y en EEUU en el afio 2005 y a nivel europeo en el afio 2007. En la
actualidad, estas licencias se encuentran en fase de autorizacion por parte de las
autoridades competentes. Adicionalmente, Indo ha solicitado 7 licencias de patente mas,
algunas de ellas ya obtenidas. Para mayor detalle, ver el apartado 11 del presente
Documento.

Contratos de distribucion de Gafas

Indo distribuye las marcas del grupo francés L’Amy, entre las que se encuentran marcas
como, Escada, Nina Ricci, Columbia, Seiko y Kipling, asi como la marca Levi’s tras el
reciente acuerdo de distribucién alcanzado con L"Amy. El acuerdo de colaboracién con
L"Amy tiene una renovacion anual automatica con tres meses de preaviso.

La Compafia cuenta con una joint venture al 50% con la norteamericana Viva (Inviva
Eyewear, S.A.) para la comercializacion de sus gafas en el mercado espafiol y portugués.
Las marcas que distribuye Inviva son Catherine Deneuve, Candies, Guess, Gant, Harley
Davidson, Pure y Tommy Hilfiger. El acuerdo de colaboracién con Viva se renueva
anualmente y de forma automatica por 2 afios (“rolling contract”).

Asimismo, la Compafiia cuenta con un acuerdo firmado con la compaifia
norteamericana REM para la distribucion de la marca de gafas Converse en Espafia. El
acuerdo inicial de colaboraciéon con REM finalizé en Diciembre de 2007 con una prérroga
automatica de un afio hasta Diciembre de 2008. Indo no tiene la intencidbn de seguir
renovando dicho contrato de distribuciéon al no considerarse estratégico para la
Compaifiia.

Indo firmdé también un acuerdo con la compafiia italiana De Rigo, tercer fabricante
mundial de gafas, a través del cual Indo tomaba una participaciéon del 40% en el capital
de la empresa Vogartline Espafia S.A., filial espafiola del grupo italiano, para distribuir
prestigiosas marcas como Loewe, Tous, Ermenegildo Zegna, Escada, Vogart, Sting,
Givenchy, Fila, Furla, La Perla, Police y Jean Paul Gaultier. En 2007, Vogartline facturé 5,26
millones de euros (100% de Vogartline). El acuerdo con De Rigo no tiene una duracion
determinada en el tiempo, si bien en 2009, De Rigo e Indo revisaran si la compahia
Vogartline ha cumplido el plan de ventas definido pudiendo las partes ejercer las
opciones de compra existentes, tal y como se ha descrito en el apartado 21.1.6 del
presente Documento.
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Contratos de distribucién de Bienes de equipo

Indo tiene un contrato de distribucidon en exclusiva de instrumentos oftalmoldgicos con la
firma japonesa Nidek, que vence el 31 de Diciembre del 2013. Se trata de un “rolling
contract”, contrato renovable anualmente y de forma automatica por 5 afios. Si Nidek
decidiera rescindir el acuerdo de distribucidon, el contrato seguiria teniendo validez
durante un periodo de cinco afos. Nidek representa un 22% de la cifra de negocios 2007
de la unidad de Bienes de Equipo.

6.5. Se divulgara la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor relativa a su
competitividad.

Indo no ha realizado declaraciéon alguna referente a su competitividad.
7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcidon del grupo y la posicion del
emisor en el grupo.

Indo Internacional, S.A. es una sociedad holding tenedora de acciones propietaria de
parte de los inmuebles necesarios para el desarrollo de la actividad. Sus ingresos
provienen, principalmente, del arrendamiento de dichos inmuebles a sus sociedades
filiales. La deuda financiera esta centralizada en esta empresa y ésta cobra unos intereses
a sus filiales. Hasta cierre de 2007, en Indo Internacional, S.A. se concentraba el
departamento de informatica, facturando sus servicios a las empresas participadas. Indo
Internacional es la empresa que cotiza en Bolsa.

A 31 de Diciembre de 2007, la Sociedad matriz Indo Internacional, S.A. poseia directa e
indirectamente, participaciones en las siguientes sociedades filiales:

INDO Internacional, S.A.

99,99%' 100% | lOO%l 100%' 100% | 100% 51%

100% 40% 50% 92,74% 82,28% 56,8%|
Industrias Vogartline Inviva Indo Indo Indo Sedosa Indo Werner Indo Optical Suzhou Indo Indelor
de Espafia Eyewear Maroc, Chile de France, Portugal Italia, Schulz Lens US Equipment Optical Lens
Optica, S.A. S.A. S.A. Optica, S.A, S.A. SR.L. GMBh & Inc. Group LLC Spectacles Thailand
S.AU Ltda Co KG Co. Ltd Co. Ltd
7,26%, X
100% 0.01% 100%
Inviva Werner
Eyewear Schulz
Portugal Optik

Sliberi

Il sociedad matriz
Sociedades espafiolas
Sociedades extranjeras

Durante el ejercicio 2007, Indo Internacional, S.A. simplificé la estructura societaria
mantenida en Espafia, procediendo a realizar una fusidbn impropia por absorcion de seis
de las sociedades que conformaban el Grupo Indo consolidado en Espafia y participadas
en su totalidad por Indo Internacional, S.A., a fin de obtener una mayor operatividad y
eficiencia.
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Esta fusion por absorcion fue realizada por la Sociedad absorbente Industrias de Optica,
S.A.U de tal forma que, la actividad industrial y comercial del Grupo en Espafia quedd
centralizada en esta sociedad absorbente, a excepciéon de las actividades comerciales
mantenidas por el Grupo a través de las sociedades Inviva Eyewear, S.A. y Vogartline
Espafa, S.A. Las Sociedades absorbidas fueron: Indéptica, S.A.U., Servicios de Optica,
S.AU., Indelor, S.A.U., S.A. de Manufacturas Opticas (Unipersonal) e Inversionista
Comercial, S.A.U. La fusidbn por absorcion tuvo efectos contables desde el 1 de Enero de
2007 y efectos juridicos desde el 25 de Septiembre de 2007.

Esta fusion ha conllevado la afloracion de ajustes a nivel individual. A efectos del Grupo
Indo consolidado, la fusibn no tuvo impacto contable ni en fondos propios ni en
resultados.

7.2. Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de constitucion
o residencia, la proporcion de interés de propiedad vy, si es diferente, su proporcion de
derechos de voto.

En la tabla siguiente se indican las sociedades filiales de Indo Internacional, S.A. a 31 de
Diciembre de 2007:

Sociedadesfiliales y asociadas a 31 de Diciembre de 2007

% Participacion % Participacion

Empresa Domicilio Social — Indirecta Consolidacién
Industrias de Optica, S.A.U. Espafia (detalle centros en apartado 8.1) 100,00% - global
Indo France, S.A. Collegien (Francia) 100,00% - global
Indo Maroc, S.A. Tanger (Marruecos) 92,74% 7,26% global
Sedosa Portugal, S.A. Terrugem SNT (Portugal) 100,00% - global
Suzhou Indo Optical Spectacles Co. Ltd. Suzhou (China) 82,28% - global
Indo Chile de Optica Ltda. Santiago de Chile (Chile) 99,99% 0,01% global
Inviva Eyewear, S.A. Sant Cugat (Barcelona) 50,00% - proporcional
Inviva Eyewear Portugal Lda. Terrugem SNT (Portugal) 0,00% 50,00% proporcional
Indo Lens US Inc. lllinois (USA) 100,00% - global
Indelor Lens Thailand Co. Ltd Ayudhaya (Tailandia) 56,80% - global
Indo Italia, S.R.L. Milano (Italia) 100,00% - global
Optical Equipment Group LLC lllinois (USA) 51,00% - global

W erner Schulz GmbH & Co KG Glucksburg (Alemania) 100,00% - global

W erner Schulz Optik Sliberi Padborg (Dinamarca) 0,00% 100,00% global
Vogartline Espafa, S.A. Hospitalet de Llobregat (Espafia) 40,00% puestaen

equivalencia

Fuente: La comparfiia

El porcentaje de participacion econémico mostrado en la tabla anterior coincide con el
porcentaje de control. En ningun caso la proporciéon de la participacion es diferente de la
proporcion de derechos de voto.

Se presenta a continuacidn una descripcion de las sociedades filiales de Indo
Internacional, S.A.:
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e Industrias de Optica, S.A.U: filial dedicada a la fabricacion, distribucion y
laboratorio de lentes oftalmicas, a la fabricacion y distribucion de gafas y a la
distribucién de bienes de equipo. Adicionalmente cuenta con un laboratorio Free-
Form para dar servicio a nivel mundial.

e Indo France, S.A.. dedicada a la distribucién de lentes y bienes de equipo en
Francia. Cuenta también con un l|laboratorio de lentes para dar servicio al
mercado francés.

e Indo Maroc, S.A.:. laboratorio de lentes minerales y organicas y centro de
distribucién de lentes, gafas y bienes de equipo al mercado marroqui. Ademas el
laboratorio de lentes minerales da servicio a toda Europa.

e Sedosa Portugal, S.A.: distribucion de lentes, gafas y bienes de equipo y laboratorio
de lentes para el mercado portugués.

e Suzhou Indo Optical Spectacles Co. Ltd.: filial centrada en la fabricacion de
monturas metalicas para el mercado mundial y de varillas de acetato
(subcomponentes para la planta productiva de monturas de acetato de Tortosa-
Tarragona).

e Indo Chile de Optica Ltda.: filial chilena dedicada a la distribucion de lentes, gafas
y bienes de equipo en Chile. Cuenta con un laboratorio de lentes para dar servicio
al mercado chileno.

e Inviva Eyewear, S.A.: joint venture entre Indo y la empresa norteamericana Viva
International destinada a la distribucibn de gafas de la empresa Viva en el
mercado espafol y portugués (en el mercado portugués a través de su filial
participada al 100% Inviva Eyewear Portugal, Lda.).

e Indo Lens US Inc.: Sin actividad a partir del 2008. Indo tiene la intencién de
mantener la sociedad.

¢ Indelor Lens Thailand Co. Ltd.: filial tailandesa dedicada a la fabricaciéon seriada
de lentes oftalmicas organicas para dar servicio al mercado mundial.

¢ Indo Italia, S.R.L.: distribucién de lentes y bienes de equipo en Italia. Laboratorio de
lentes para el mercado italiano.

e Optical EQuipment Group LLC: comparfiia americana de distribucién de bienes de
equipo en el mercado estadounidense y canadiense.

e Werner Schulz GMBH & Co KG: centro de distribucién y laboratorio de lentes para
el mercado aleman y danés (en el mercado danés a través de su filial participada
al 100% Werner Schulz Optik Sliberi). En 2008, se ha instado el procedimiento de
insolvencia para esta compafia.

e Vogartline Espafia, S.A.: joint venture entre Indo y la filial espafiola de la compabhia

italiana De Rigo, tercer fabricante mundial de gafas, para la distribucién de la
gafas de De Rigo en Espafia.
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En linea con el plan de concentracidn de las operaciones de la Comparfiia en aquellos
mercados que aportan crecimiento y valor, en el afio 2007, Indo decidié abandonar el
mercado de lentes aleman (Werner Schulz) y americano (Indo Lens US) dado los
resultados insuficientes registrados.

Por otro lado, dado que las operaciones en ltalia (Indo Italia) no alcanzaron una
dimensién suficiente como para hacerlas rentables, Indo decidié registrar en el ejercicio
2007 el ajuste contable por deterioro del fondo de comercio, mientras estudia alternativas
estratégicas para dicho negocio, que seran implantadas a lo largo del 2008.

A continuacion, se detallan los principales cambios en el perimetro de consolidacion
durante el periodo 2005-2007:

= En Enero de 2005, Indo, siendo propietaria del 25% del grupo aleman Werner Schulz
GMBH & Co KG desde Febrero de 2001, adquirié la totalidad de esta empresa
alemana. La adquisicidon del 75% restante fue pactada en Junio de 2004, se hizo
efectiva el 3 de Enero de 2005 y supuso una inversion de 2,5 millones de euros.

= Con fecha 31 de Enero de 2005, la Sociedad Dominante incrementd su
participacion en la sociedad Indo Lens US Inc. en un 17,5%, quedando Indo
Internacional, S.A. con una participacién del 97,5%. En Octubre de 2006, Indo
ejercid la opcidon de compra que poseia sobre el 2,5% adicional del capital de
Indo Lens US Inc., quedando con una participacion del 100%. El importe total
pagado por el 17,5% y el 2,5% del capital ascendié a 20 miles de délares (12,55
miles de euros).

= En Marzo de 2006, Indo aumenté de 80,68% al 96,7% su participacion en la
empresa italiana Diamonex CB Medical. Diamonex CB Medical, dedicada a la
comercializacion de lentes y bienes de equipo en el mercado italiano, pasé a
denominarse Indo Italia S.R.L. En Mayo de 2006, Indo amplié su participaciéon en la
Compaiiia hasta el 100% de la misma. El importe pagado por capitalizacion de
créditos en 2006 por el 19,32% del capital de Indo Italia ascendié a 1,2 millones de
euros.

= Con fecha 27 de Junio 2006, la Sociedad Dominante adquirid el 40% de la
sociedad Vogartline Espafa, S.A, filial espafiola del grupo italiano De Rigo, tercer
fabricante mundial de gafas. El importe total pagado por el 40% ascendié a 0,3
millones de euros.
Adicionalmente, a fecha de registro del presente Documento, Indo cuenta con contratos
de opcién de compra y venta que se describen con mayor detalle en el apartado 21.1.6
del presente Documento de Registro.
8. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO

8.1. Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto,
incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto.

En la siguiente tabla, se detalla el inmovilizado material de los tres Ultimos afios:
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Inmovilizado material

2007
(miles de euros)

2006 2005

31.741

43.309

11.300
3.087
2.175

27.643
47.982
12.275
3.337
2.923
(46.478) (50.779) (49.013)
Total Inmovilizado Neto 45.134 43.381 30.742
Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas
Reexpresadas 2005 y 2006

13.228

50.122

11.506
3.599
1.300

Terrenos y construcciones

Instalaciones técnicas y maquinaria
Mobiliario y utillaje

Eq. Informaticos y elementos de transporte
Anticipos e inmov. en curso

Total Amortizaciones

Durante los ultimos afios, la Compaiiia ha llevado a cabo un proceso de reestructuracion
de sus instalaciones productivas y laboratorios y ha trasladado su sede central con el
objetivo de reducir costes, modernizar sus instalaciones, ser mas eficiente y en
consecuencia, incrementar su competitividad. Para mayor detalle sobre el proceso de
reestructuracion, ver el apartado 5.2.1 y 20.1 del presente Documento.

Se detalla a continuacion el listado de centros con los que Indo cuenta a fecha de
verificacion del presente Documento de Registro:

Cap. productiva

% Capacidad

Ubicacion Actividad Produccion e Uilizada | Propiedad/ Alquiler
Centros productivos

Girona (Vilafant) Fabricacion de lentes organicas y minerales. Adicionalmente fabrica juntas y moldes. 1.887.729 3.569.324 lentes 53% Propiedad
Tailandia Fabricacion en serie de lentes oftalmicas organicas 2.299.170  3.300.300 lentes ( 70% Propiedad
Tarragona (Tortosa) Fabricacion en serie de monturas de acetato (plasticas) 198.768 gafas  260.000 gafas 76% Propiedad
China Fabricacion en serie de monturas metalicas y varillas de acetato 361.669 gafas  450.000 gafas 80% Concesion 50 afios (y

Laboratorio de lentes espafioles

Barcelona (El Papiol) Laboratorio de lentes y Free-Form para servicio mundial 618.681 lentes  1.162.500 lentes 53% Propiedad
Madrid (Alcobendas) Laboratorio de lentes 513.972 lentes 965.000 lentes 53% Propiedad
Valencia Laboratorio de lentes 192.073 lentes 425.000 lentes 45% Propiedad
Bilbao Laboratorio de lentes 147.832 lentes 185.500 lentes 80% Propiedad
Las Palmas Laboratorio de lentes 45.354 lentes 150.500 lentes 30% Propiedad
Malaga Antiguo laboratorio de lentes. Se mantienen las oficinas y el almacén de lentes terminadas 102.090 lentes  243.750 lentes 42% Alquiler
Lleida (Agramunt) Laboratorio de montaje de lentes - Alquiler
Madrid (Aravaca) Antiguo laboratorio de lentes. Actualmente sin actividad. Inmueble a la venta Propiedad
Almacenesy centros de distribucién espafoles
Barcelona (Palau Pleg ) ] én de lentes y bienes de equipo Alquiler
Girona (Vilamalla) Almacén de juntas (3 Alquiler
Murcia Almacén de lentes y centro de distribucién de lentes Alquiler
A Corufia Almacén de lentes y centro de distribucién de lentes Alquiler
Tenerife Almacén de lentes Alquiler
Sevilla Almacén de lentes y centro de distribucién de lentes Alquiler
Madrid Centro de distribucion de lentes marca Framo Alquiler
Barcelona (Vilobi del Penedés)  Almacén regulador de gafas Propiedad
Barcelona (Sant Cugat) Centro de distribucién de Gafas e Inviva Alquiler (5
Filiales internacionales
Alemania Laboratorio y centro de distribucién de lentes. En procedimiento de insolvencia B B B Alquiler
Francia Laboratorio de lentes y centro de distribucién de bienes de equipo 88.529 lentes 200.000 lentes 44% Alquiler
Portugal Laboratorio de lentes y centro de distribucion de gafas y bienes de equipo 37.416 lentes 100.000 lentes 37% Propiedad
talia Laboratorio de lentes y centro de distribucién de bienes de equipo - 112,500 lentes Alquiler
Marruecos Laboratorio local de lentes minerales y organicas, laboratorio de lentes mineral para 71040 lentes 335000 lentes 10

Europay centro de distribucién de gafas y bienes de equipo Propiedad
Chile Laboratorio de lentes y centro de distribucién de gafas y bienes de equipo 43.663 lentes 187.500 lentes 23% Alquiler
EEUU (Indo Lens US) Antiguo laboratorio de lentes. Sin actividad a partir de 2008 Alquiler
EEUU (Optical Equipment Group) Centro de distribucién de bienes de equipo Alquiler
Opticas
Barcelona (La Roca) Optica Alquiler
Madrid (Las Rozas) Optica Alquiler
Servicios Generales
Barcelona (Sant Cugat ) Sede central. Direccion General y Presidencia. 1+D Alquiler (1)

Fuente: La compaiia

(1) Vendida la opcion de compra el dia 27 de Febrero de 2008

(2) Capacidad sin inv ersion en maqui

inaria. Con inv ersion pero sin ampliar la fabrica: 4.000.000 lentes

(3) Junta: anillo circular que sive de soporte a los dos moldes de vidrio, que reproducitan las dos supefficies de la lente a produci, y da a la lente el espesor adecuado

(4) Concesion a 50 afios (1997-2047)
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Indo exporta sus productos a mas de 80 paises y cuenta con filiales en Estados Unidos,
Alemania, Francia, Italia, Portugal, Marruecos, Chile, China y Tailandia. La sede central de
Indo esta ubicada en Sant Cugat del Vallés (Barcelona).

Al comparar las producciones, tanto de lentes como de gafas, con las capacidades
productivas maximas de los distintos centros, se observa que existe capacidad productiva
adicional, tanto en los laboratorios de lentes como en las plantas productivas de lentes y
monturas. En los préximos afos, Indo prevé incrementar el porcentaje de utilizacién de la
capacidad productiva de las plantas productivas y laboratorios a través de la
concentracion y especializacion de los mismos, en linea con el plan de reestructuracion
iniciado en 2005.

Indo cuenta con dos plantas productivas de lentes, una en Vilafant (Girona) donde se
fabrican lentes organicas y minerales (45% de las lentes que Indo produce) y otra en
Tallandia (55% de las lentes que Indo produce), donde se fabrican lentes oftalmicas
organicas. Asimismo, cuenta con dos plantas productivas de monturas, una en Tortosa
(Tarragona), donde se fabrican monturas de acetato/plasticas (35% de las Gafas que
Indo produce) y otra en China, donde se fabrican monturas metalicas (65% de las Gafas
que Indo produce) y varillas de acetato (subcomponentes para la planta productiva de
monturas de acetato de Tortosa).

Asimismo, a fecha de verificacion del presente Documento de Registro, Indo cuenta con 5
laboratorios de lentes en Espafia, donde se tallan las graduaciones de los clientes en base
a la prescripcion de cada uno de ellos, asi como se realizan los tratamientos de las
superficies de las lentes (endurecidos, coloraciones y/o antirreflejos). En algunos de estos
laboratorios, como es el caso del laboratorio de El Papiol y el de Madrid (Alcobendas), se
pueden efectuar el montaje de las lentes a la montura como un servicio adicional que
ofrece el laboratorio. Adicionalmente, Indo cuenta con un sexto laboratorio en Lleida
Unicamente dedicado al montaje de lentes.

Indo tiene también dos laboratorios de lentes, uno en Aravaca (Madrid) que se encuentra
actualmente sin actividad y clasificado en activos mantenidos a la venta y otro en
Malaga que se ha cerrado en Abril de 2008, manteniéndose las oficinas y el almacén de
lentes terminadas.

Indo tiene dos almacenes reguladores, uno en Palau-Solita i Plegamans encargado de la
gestion logistica y distribucion de las lentes y bienes de equipo, y otro en Vilobi del
Penedés donde se gestionan los pedidos de gafas.

En el mercado internacional Indo cuenta con 5 laboratorios de lentes (algunos de ellos
también actian como centros de distribucién de gafas y/o bienes de equipo) y con un
centro de distribuciéon de bienes de equipo que no es laboratorio de lentes (Optical
Equipment Group). En el ejercicio 2007, Indo decidié discontinuar su actividad en los
mercados de lentes aleman (Werner Schulz) y americano (Indo Lens US) dado los
resultados insuficientes alcanzados. Asimismo, esta estudiando alternativas estratégicas
para el mercado de lentes italiano (Indo Italia).

Adicionalmente, Indo tiene dos outlets en Espafia, uno en Barcelona y otro en Madrid,

donde se venden aquellas lentes, monturas y gafas de sol de otras temporadas con un
descuento permanente.
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Inmuebles arrendados

El importe total de arrendamiento de los inmuebles, a fecha de verificacion del presente
Documento, asciende a 1,45 millones de euros, que representa un 1% de la cifra de
negocios consolidada 2007 de Indo.

Dentro de los inmuebles arrendados, destacar el edificio de Sant Cugat donde se ubica la
sede central de la Compaiia. En la actualidad, Indo cuenta con un contrato de
arrendamiento con el antiguo propietario del edificio por un periodo de 12 afios de
obligado cumplimiento, que empezara a contar desde Febrero 2009. El edificio de Sant
Cugat cuenta con 7.000 metros cuadrados construidos aproximadamente. Hasta la
fecha, Indo es arrendataria y paga una renta mensual de 57.619,8 euros (0,69 millones de
euros anuales). La renta a pagar a partir del 1 de Marzo de 2009 ascendera a 94.066,66
euros cada mes (1,13 millones de euros anuales). Esta renta sera revisable en fecha 1 de
Enero de cada afio, segun el IPC de Cataluia. Dado que Indo disfrutara de las
instalaciones vendidas, sin ningun tipo de cargo a nivel contractual hasta finales de
Febrero de 2009, la Compafia ha procedido a registrar el gasto que se esta devengando
por dicho uso y disfrute, y situarse en una renta de mercado. Por tanto, Indo dota
adicionalmente y en concepto de arrendamiento de las instalaciones, 36.446,86 euros
mensuales hasta finales de Febrero de 2009, con el fin de igualar el arrendamiento de Sant
Cugat con el arrendamiento de mercado.

Considerando el pago de los 1,13 millones de euros anuales por el arrendamiento del
edificio de Sant Cugat, el importe total pagado en concepto de arrendamiento de los
inmuebles de Indo ascenderia a 1,89 millones de euros y representaria un 1,34% de la cifra
de negocios consolidada 2007 de Indo.

Relacién de inmuebles en propiedad

A continuacién se muestra la valoracion de los inmuebles propiedad de Indo en Espafia:

s e e T en B Valor neto Valor Plusvalia Fecf'l’a : Tasad(.)r
contable mercado* latente tasacion independiente

Laboratorio Bilbao 459.550 1.161.000 701.450 16.11.2006 Tinsa
Laboratorio Canarias 17.869 379.245 361.376 15.02.2000 Valtecnic
Laboratorio Madrid (Alcobendas) 859.901 2.746.000 1.886.099 17.01.2008 Valtecnic
Inmueble Madrid (Aravaca) 895.669 3.800.000 2.904.331 nd. Estimado
Laboratorio Valencia 26.052 590.805 564.753 07.02.2000 Valtecnic
Planta de Vilafant 419.748 1.473.000 1.053.252 30.12.2004 Valtecnic
Almacén Vilobi del Penedés 522.097 1.841.000 1.318.903 07.01.2008 Valtecnic
Laboratorio de El Papiol 1.635.928 1.753.332 117.404 nd. Estimado
Planta de Tortosa 160.106 1.418.000 1.257.894 18.02.2008 Valtecnic
Total 4.996.920 15.162.382 10.165.462

* No incluye valor de las instalaciones productivas

Cabe destacar que Indo tiene formalizadas podlizas de seguros para cubrir los posibles
riesgos a que estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las
posibles reclamaciones que se le pueden presentar por el ejercicio de su actividad,
entendiendo que dichas pdlizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan
sometidos.
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A 31 de Diciembre de 2007, el valor neto contable total de los bienes afectos a garantias
hipotecarias ascendié a 2,3 millones de euros. A fecha de verificacion del presente
Documento de Registro, todas las garantias hipotecarias estan econdmicamente y
registralmente canceladas, a excepcion de la garantia hipotecaria de la planta de
Vilafant (Girona) que se encuentra pendiente de cancelacion registral.

8.2. Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el
emisor del inmovilizado material tangible.

Desde 2001, Indo esta certificada por AENOR en sistemas de gestion medioambiental
segun la ISO 14001:2004. Indo ha adoptado las medidas pertinentes en temas
medioambientales con el objetivo de cumplir con la legislacién vigente al respecto en
cada pais. Todos los centros de Espafia cumplen con la norma por lo que cada uno se fija
anualmente objetivos de mejora propios de acuerdo a sus particularidades.

Los principales objetivos planteados estan directamente ligados a los impactos
ambientales de cada centro y por tanto relacionados con la eficiencia de los recursos
ambientales usados (energia y agua) y los residuos generados. En términos generales, en
los centros productivos, Indo sigue mejorando las medidas necesarias de prevencion ante
vertidos o derrames accidentales (cubetas de retencion, material absorbente, almacenes
adecuados) y de acciones ante situaciones de emergencia. Indo incorpora aquellos
procesos auxiliares necesarios para la prevencion de la contaminacibn como circuitos
cerrados de aprovechamientos de aguas de proceso, equipos filtrantes, decantadores,
separadores de grasas, filtros y aislamientos acusticos.

A continuacion se muestra el valor neto contable de los activos dedicados a la
proteccion medioambiental, asi como el importe de las inversiones y gastos de naturaleza
medioambiental.

(miles de euros) 2007 2006 2005
Valor Neto Contable de los Activos 130 153 146
Inversiones medioambientales 2,3 28 0
Gastos medioambientales 273 230 190
Total inversiones y gastos medioambientales 275,3 258 190

Fuente: La compaiiia

La Compaiia no estima que existan riesgos relacionados con la proteccion y mejora del
medioambiente y no ha recibido subvenciones por este concepto durante los afios 2005,
2006 ni 2007.

Indo no ha incurrido en ninguna multa o provision destacable por aspectos
medioambientales.
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9. ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS

9.1. Situacidn financiera

En la medida en que no figure en otra parte del documento de registro, describir la
situacion financiera del emisor, los cambios de esa situacion financiera y los resultados de
las operaciones para cada afio y para el periodo intermedio, del que se requiere
informacion financiera histérica, incluidas las causas de los cambios importantes de un
afio a otro de la informacion financiera, de manera suficiente para tener una vision de
conjunto de la actividad del emisor.

Véase apartados 10 y 20.1 del presente Documento de Registro.

9.2. Resultados de explotacion

Analisis de |la Cuenta de Resultados Consolidada

Se presenta a continuacion la Cuente de Pérdidas y Ganancias Consolidada para el
periodo 2005-2007:

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada correspondiente a los ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007 (NIIF)

. . . % var. % var. % sobre Ingresos de explotacion
Cuenta de Pérdidas y Ganancias (miles de euros) 2007 2006 2005
07-06 06-05 2007 2006 2005

Importe neto cifra de negocios 141650 (4,5%) 148.389 (1,3%) 150.323

Variaciones existencias productos terminados y en curso 272 (71,0%) 937 272,0% 252

Otros ingresos 4607  (19,6%) 5.728 46,0% 3.923 - - -
Ingresos de explotacién 146.529 (55%) 155.055 04% 154.498 100,0% 100,0% 100,0%
Aprovisionamientos (45.891) (7,0%) (49.343) (3,7%) (51.257) (31,3%) (31,8%) (33,2%)
Margen Bruto 100638 (48%) 105712 24% 103.241 68,7% 68,2% 66,8%
Gastos de personal (51.987) (0,0%) (51.991) (7,1%) (55.961) (35,5%) (33,5%) (36,2%)
Otros gastos de explotacion (40.905) (1,9%) (41.696) 0,6% (41.455) (27,9%) (26,9%) (26,8%)
EBITDA (9 7.746  (356%) 12.025 106,4% 5.825 5,3% 7,8% 3,8%
Amortizaciones (5.328) (52%) (5.619) 14,8% (4.893) (3,6%) (3,6%) (3,2%)
Beneficio consolidado de explotacion 2418 (62,3%) 6.405 587,5% 932 1,6% 4,1% 0,6%
Beneficios netos por venta de inmovilizado 18 (99,2%) 2.225  (855%) 15.355 0,0% 1,4% 9,9%
Gastos reestructuracion (4.413)  (1,4%) (4.477) (50,6%) (9.069) (3,0%) (2,9%) (5,9%)
Resultados por deterioro de activos (4.068) - 0 (100,0%)  (53) (2,8%) 0,0% (0,0%)
Ingresos financieros 2,731 127,0%  1.203 (7,7%) 1.303 1,9% 0,8% 0,8%
Gastos financieros (6.198) 27,1% (4.878) 67,5% (2.913) (4,2%) (3,1%) (1,9%)
Participaciones en beneficios (164)  412,5% (32) - 0 (0,1%) (0,0%) 0,0%
Beneficio antes de impuestos procedentes de las actividades
ordinarias (9.676) - 446 (92,0%) 5.555 (6,6%) 0,3% 3,6%
Impuesto sobre las ganancias (1.398) - 294 (84,6%) 1.913 (1,0%) 0,2% 1,2%
Beneficio consolidado neto procedente de operaciones continuadas (11.074) - 740 (90,1%) 7.468 (7,6%) 0,5% 4,8%
Resultado por discontinuidad de operaciones 0 - 0 - 0 0,0% 0,0% 0,0%
Resultado atribuido a interes minoritarios (60) 76,5% (34) (50,7%) (69) (0,0%) (0,0%) (0,0%)
Beneficio neto del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante (11.134) - 706 (905%)  7.399 (7,6%) 0,5% 4,8%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006
(1) Calculado como Ingresos de Explotacién menos aprovisionamientos
(2) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos
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2006-2007

En 2007, la cifra de negocios se situd en 141,6 millones de euros frente a 148,3 millones de
euros en 2006, lo que supuso un decrecimiento del 4,5% sobre el afio anterior. Esta
reduccion de la cifra de negocios se produjo principalmente en las unidades de negocio
de Lentes (-8,5%) y Gafas (-2,9%).

Si no considerasemos la cifra de negocios 2007 de las compaiias adquiridas Werner Schulz
(3,5 millones de euros) e Indo Lens US (37,5 miles de euros), cuyas actividades han sido
discontinuadas, ni la compaifia adquirida Indo Italia (2,6 millones de euros), la cifra de
negocios de Indo en el ejercicio 2007 se hubiera situado en 135,4 millones de euros, un
4,38% menos que la realmente registrada.

En el afio 2007, la Compafiia mantuvo la politica de contencién de costes iniciada en
2006, cuyos efectos se vieron reflejados en:

1. Reduccioén del coste de aprovisionamientos de un 31,8% sobre el total de ingresos
registrados en el ejercicio 2006 hasta un 31,3% que representd en 2007. Esta
reducciébn fue consecuencia de la optimizacion de las fuentes de
aprovisionamiento, resultado de mejorar las condiciones comerciales con los
proveedores de materias primas principalmente en Asia. Asimismo, la Compaiiia se
beneficié de una evoluciéon favorable de las divisas, destacando la depreciacion
del ddlar y del yen que afectd principalmente a las unidades de Gafas y Bienes de
equipo.

En consecuencia, el margen bruto (ingresos menos aprovisionamientos) evoluciond
ligeramente al alza, pasando de un 68,2% sobre el total de ingresos en el 2006 a un
68,7% en 2007.

2. El gasto de personal de 2007, incluida la absorcion de la inflacion (situada en 2007
en 4,2% en Espafa), se mantuvo en el nivel de 2006, esto es aproximadamente 51,9
millones de euros. Destacar que esta partida incluyé en el ejercicio 2007, unos
gastos no recurrentes por importe de 0,2 millones de euros asociados al traslado
del personal de la sede central de L’Hospitalet a Sant Cugat. La plantilla de Indo
pasé de 1.790 empleados a cierre del ejercicio 2006 a 1.715 empleados a cierre de
2007. Esta reduccion de personal fue el resultado de registrar unas bajas de
personal (353 personas) superiores a las nuevas incorporaciones (278 personas),
cuyo efecto neto fue la baja de 75 personas.

3. La cifra de otros gastos de explotacion se situé en 40,9 millones de euros en 2007
frente a 41,6 registrados en 2006 (-1,9%). Estos gastos principalmente incluyen
gastos de venta por un importe de 7,5 millones de euros (colaboraciones con
asociaciones y comisiones de vendedores y representantes), gastos de transporte
por 6,6 millones de euros, gastos de publicidad por 6,5 millones de euros (4,6%
sobre la cifra de negocios de Indo) y gastos de viajes por importe de 4,2 millones
de euros. Asimismo, incluyen otros costes menos relevantes en importe, tales como
variaciobn neta de provisiones, gastos de [+D, arrendamientos, servicios
profesionales independientes, gastos bancarios y suministros, entre otros. Destacar
gue esta partida incluye en el ejercicio 2007 unos gastos no recurrentes por
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importe de 0,4 millones de euros asociados al traslado del personal de la sede
central de L’Hospitalet a Sant Cugat.

Adicionalmente, Indo mejord su mix de venta de productos, potenciando la venta de
productos de mayor margen como son las lentes progresivas del “Mundo MADE”, las
gafas licenciadas de fabricacion propia y los bienes de equipo de alto grado de
innovacion y valor afadido.

A pesar del esfuerzo de la Compaiiia en reducir costes, el descenso de la cifra de
negocios en un 4,5% motivado por la competencia asiatica y la desaceleracion del
consumo, provoco que el Ebit de la Compaiiia se situase en 2007 en 2,4 millones de euros,
frente a 6,4 millones de euros registrados en 2006 (-62,3%).

Si se excluye el impacto de los resultados negativos de las filiales de Alemania (-0,82
millones de euros), Estados Unidos (-0,28 millones de euros) e Italia (-0,55 millones de euros),
el Ebit de Indo en 2007 se hubiese situado en 4 millones de euros, un 66,7% superior a los 2,4
realmente registrados.

Adicionalmente, Indo incurrié en el gjercicio 2007 en unos gastos de reestructuracién por
valor de 4,4 milones de euros. Asimimo, decidid registrar el deterioro del fondo de
comercio de la filial alemana e italiana y el deterioro de activos por la paralizaciéon de dos
proyectos de I+D, por un importe global de 4 millones de euros. Para mayor detalle sobre
los costes de reestructuracion y la discontinuidad de actividades de la Compaiiia, ver
apartado 20.1 del presente Documento.

En el ejercicio 2007, Indo registré unos gastos financieros de 6,19 millones de euros frente a
los 4,8 millones de euros registrados en 2006 (+27,1%) debido al mayor endeudamiento de
la Compaiiia (+3,5 millones de euros) y a la subida de los tipos de interés. Los ingresos
financieros en 2007 ascendieron a 2,7 millones de euros frente a los 1,2 millones de euros
en 2006 (+127%). Este incremento se debid, principalmente, al buen comportamiento de
las divisas. En consecuencia, el resultado financiero neto en 2007 ascendié a -3,46 millones
de euros frente a los -3,67 millones de euros registrados en 2006, un 5,72% inferiores.

El resultado neto del ejercicio 2007 registré una pérdidas de 11,1 millones de euros, como
consecuencia de los factores anteriormente explicados.

2005-2006

En el ejercicio 2006, la cifra de negocios de Indo se redujo un 1,3% sobre el afio 2005,
pasando de facturar 150,3 millones de euros en el 2005 a 148,39 millones de euros en 2006.
Si se compara con la base de negocio recurrente, es decir, sin incluir la operacién de
Argelia en 2005 descrita posteriormente, la cifra de negocios de Indo 2006 hubiera
incrementado un 0,9% sobre el afo 2005, pasando de 147 millones de euros en 2005 a
148,39 millones de euros en 2006.

La cifra de negocios consolidada se vio afectada en el 2006 por el traslado de la
actividad productiva del laboratorio de L’Hospitalet a El Papiol, que cred algunas
inconveniencias en el servicio (alargamiento del plazo de entrega de los productos),
afectando principalmente a los clientes del nordeste de Espafia, cuyos pedidos
dependian principalmente del laboratorio de L’Hospitalet.
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En el ejercicio 2005, el Grupo gand un concurso internacional excepcional para equipar
escuelas de formacion de 6ptica en Argelia por importe de 3,3 millones de euros. Si se
excluyen las ventas de Argelia, la cifra de negocios en 2005 se hubiera situado en 147
millones de euros (un 2,2% menos de la cifra realmente registrada).

Si no considerasemos la cifra de negocios 2006 de las compaifiias adquiridas Werner
Schulz, Indo Lens US e Indo ltalia, la cifra de negocios de Indo en el ejercicio 2006 se
hubiera situado en 141,5 millones de euros (un 4,64% menos que la realmente registrada) y
la del 2005 en 142,4 millones de euros (un 5,26% menos que la realmente registrada).

En el ejercicio 2006, la Compafia inici6 un programa de contencion de costes de
explotacién (aprovisionamientos, gastos personal y otros gastos de explotacion),
consiguiendo pasar de 148,67 millones de euros en el 2005 (a 143 millones de euros en
2006 (-3,96%). Principalmente la reduccidn de costes se centrd en cuatro aspectos:

1. Reduccion del coste de aprovisionamiento que se redujo desde un 31,8% sobre el
total de ingresos registrados en el ejercicio 2006 hasta un 33,2% que representd en
2005, gracias a la optimizaciéon de las fuentes de aprovisionamiento, resultado de
la mejora de la condiciones comerciales con proveedores asiaticos, y a la
evolucion favorable de las divisas (principalmente, depreciacion del doélar y del

yen).

2. Mejora del mix de productos, potenciando la venta de productos de mayor
margen como son las lentes progresivas del “Mundo MADE”, las gafas licenciadas
de fabricacion propia y los bienes de equipo de alto grado de innovacién y valor
afiadido.

3. Reduccién de personal que supuso un menor gasto de personal de 4 millones de
euros tras la puesta en marcha de programas de incentivos asociados a la salida
de la sede de L"Hospitalet. El gasto de personal sobre ingresos paso de representar
en el ejercicio 2005 un 36,2%, a representar un 33,5% en el 2006. Para mayor
detalle, ver apartado 20 del presente Documento de Registro. Esta reduccién del
gasto de personal en 4 millones de euros viene motivada por la contabilizacién
adicional en el afio 2005 de un gasto de personal no recurrente por importe de 1,7
millones de euros como consecuencia de unos premios de jubilacién. La plantilla
de Indo pas6 de 1.847 empleados a cierre del ejercicio 2005 a 1.790 empleados a
cierre de 2006. Esta reduccion de personal fue el resultado de registrar unas bajas
de personal (597 personas) superiores a las nuevas incorporaciones (540 personas),
cuyo efecto neto fue la baja de 57 personas.

4. Reduccién de la partida de variacidon neta de provisiones a través de una mejor
gestion de la obsolescencia de los productos, especialmente en la unidad de
negocio de Gafas. La variacion de la provisidon neta por obsolescencia se redujo
de 1,2 millones de euros en 2005 a 0,2 millones de euros en 2006 (-1 milén de
euros), debido a la aplicacion de existencias que se efectud en 2006. La variacion
de la provision neta por morosidad se mantuvo estable representando
aproximadamente un 0,5% sobre la cifra de negocios de Indo.
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Este programa de contencidn de gastos de explotacion permitid6 mejorar en un 2,4% el
margen bruto, pasando de representar un 68,7% del total de ingresos en 2005 a
representar un 71,2% del total de ingresos 2006. Asimismo, el resultado de explotaciéon
(Ebit) mejordé considerablemente, pasando de 0,9 millones de euros en 2005 a 6,4 millones
de euros en 2006 (+5,5 millones de euros).

A pesar del resultado excepcional del concurso de Argelia que aporté 0,87 millones de
euros al resultado de explotacion (Ebit) consolidado de 2005, el Ebit de 2005 se situé en 0,9
millones de euros como consecuencia de una estructura de costes de materias primas y
personal muy alta respecto al total de ingresos.

Si se excluye el impacto de los resultados negativos de las filiales de Alemania (-0,34
millones de euros), Estados Unidos (-0,71 millones de euros) e Italia (-0,29 millones de euros),
el resultado de explotacion (Ebit) de Indo en 2006 se hubiese situado en 7,75 millones de
euros frente a los 6,4 realmente registrados (+ 21,1%).

Adicionalmente, Indo incurrié en el ejercicio 2006 en unos gastos de reestructuracion por
valor de 4,4 millones de euros frente a los 9 millones de euros en 2005 (-51,11%).

Asimismo, registré6 unos gastos financieros netos en el ejercicio 2006 de -3,67 millones de
euros frente a los -1,61 millones de euros registrados en 2005 (+127,95%). Este incremento se
explica por el mayor endeudamiento de la Compafiia (+10,1 millones de euros) y por la
subida de los tipos de interés, factores que no pudieron compensar la buena gestion de
las variaciones de tipo de cambio, especialmente del yen japonés.

El beneficio neto del ejercicio 2006 ascendid a 0,7 millones de euros frente a los 7,4
millones de euros registrados en 2005 (-90,5%).

Andlisis del efecto del tipo de cambio

En el ejercicio 2007 la Cuenta de Resultados se vio beneficiada por la evolucién de las
divisas. En el ejercicio 2007, Indo realizdé un 7,53% de sus ventas y un 33,22% de las compras
de aprovisionamientos en moneda extranjera. Asimismo, un 5% de la deuda financiera fue
en moneda extranjera. Las principales divisas que han afectado a la Cuenta de
Resultados de Indo son el délar americano y el yen japonés. La exposicion en ddlares se
concentra en las tres unidades de negocio y en yenes en las unidades de Lentes y Bienes
de equipo, principalmente.

La variacion del tipo de cambio euro/yen en el periodo 2005-2007 fue de -15,99% (de
0,00738 en 2005 a 0,0062 en 2007) y del euro/ddlar de -10,48% (de 0,8039 en 2005 a 0,7288
en 2007).

Analisis de la Cuenta de Resultados por unidad de negocio

Presentamos a continuacion la aportacidon de cada una de las unidades de negocio al
Grupo consolidado.
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Desglose de las principales magnitudes financieras por unidad de negocio

. % var. % var. % s/consolidado Indo
(miles de euros) 2007 g 2006 05 2005 2007 2006 2005
Lentes
Cifra de negocios 70.915 (8,5%) 77.530 (3,9%) 80.680 50,0% 52,2% 53,7%
Resultado de explotacion (Ebit) (631) (124,7%) 2.558 41,9% 1.803 - 39,9% 193,5%
Ingresos netos por venta inmovilizado 18 - - - - - - -
Costes de reestructuracion (y (4.064) 37,7% (2.951) (53,7%) (6.367) 92,1% 65,9% 70,2%
Pérdida por deterioro de activos (3.290) - - (100,0%) (53) 80,9% - 100,0%
Beneficio neto ejercicio atr. Soc. Dominante (7.967) 1927,2% (393) (91,5%) (4.617)

Gafas
Cifra de negocios 31.251 (2,9%) 32.183 6,1% 30.336 22,1% 21,7% 20,2%
Resultado de explotacion (Ebit) (62) (114,3%) 433 - (19) - 6,8% (2,0%)
Ingresos netos por venta inmovilizado - - - - - - - -
Costes de reestructuracion (i (311) (53,7%) (671) 12,2% (598) 7,0% 15,0% 6,6%
Pérdida por deterioro de activos (436) - - - - 10,7% - 0,0%
Beneficio neto ejercicio atr. Soc. Dominante (809) 239,9% (238) (61,4%) (617)

Bienes de equipo
Cifra de negocios 39.484 2,1% 38.676 (1,6%) 39.307 27,9% 26,1% 26,1%
Resultado de explotacion (Ebit) 3.069 (13,2%) 3.537 24,1% 2.849 - 55,2%
Ingresos netos por venta inmovilizado - - - - -
Costes de reestructuracion (i (38) (93,8%) (611) (56,8%) (1.413) 0,9% 13,6% 15,6%
Pérdida por deterioro de activos (342) - - - - 8,4% - 0,0%
Beneficio neto ejercicio atr. Soc. Dominante 2.689 (8,1%) 2.926 103,8% 1.436

No asignables a ninguna unidad de negocio
Cifra de negocio - - - - - - -
Resultado de explotacion (Ebit) 42 (134,1%) (123) (96,7%) (3.701) 1,7% (1,9%)  (397,1%)
Ingresos netos por venta inmovilizado - (100,0%) 2.225 (85,5%) 15.355
Costes de reestructuracion (i - - (244) (64,7%) (691) 0,0% 5,5% 7,6%
Pérdida por deterioro de activos 0,0% - 0,0%

Beneficio neto ejercicio atr. Soc. Dominante (5.047) 217,6% (1.589) (114,2%) 11.197
Fuente: Cuentas Anuales Auditadas Consolidadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006
(1) Gastos de caracter extraordinario con motivo de la reestructuraciéon organizativa de la Compaiia. Para mayor detalle, ver
apartado 20.1 del presente Documento de Registro

Tal y como se observa en la tabla anterior, la unidad de Lentes es la mas importante a
nivel de ventas, aportando un 50% de la cifra de negocios consolidada en 2007 frente a
un 22,1% de la unidad de Gafasy un 27,9% de los Bienes de equipo.

En cuanto a la aportaciéon de cada una de las unidades de negocio al resultado de
explotacién consolidado (Ebit), cabe destacar que la unidad de Bienes de equipo es la
Unica que presentd resultados positivos en 2007 y, por tanto, es la Unica que aportd
resultados positivos al consolidado. En este sentido, la unidad de Bienes de equipo registro
un resultado de explotaciéon (Ebit) de 3 millones de euros, que sirvid para compensar las
pérdidas de Lentes (-0,631 millones de euros) y Gafas (-0,062 millones de euros). Como
consecuencia de lo anterior, el resultado de explotacién (Ebit) del Grupo Indo
consolidado se situé en 2,4 millones de euros en 2007.

En el ejercicio 2005, la Compaiia registré un gasto de 3,7 millones de euros no asignable a
ninguna unidad de negocio. Este importe correspondié a una serie de gastos originados
por la salida de L’Hospitalet, que no pudieron ser registrados como resultado
extraordinario y, en consecuencia, se registraron como gastos de explotacion. Entre estos
gastos destacan unos premios de jubilacion por importe de 1,7 millones de euros, asi como
costes de salida de las instalaciones de L’Hospitalet y otros gastos asociados al
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acondicionamiento del edificio de L’Hospitalet para su entrega al promotor de la
inmobiliaria.

Unidad de Negocio de Lentes

2006-2007

En el ejercicio 2007, la unidad de Lentes registré una cifra de negocios de 70,9 millones de
euros, un 8,5% inferior a la registrada en 2006 como consecuencia de un descenso en la
cifra de negocios de lentes (-3,86%) y del descenso de la cifra de negocios de
tratamientos y suplementos y de las ventas de lentes procedentes de Alemania, Estados
Unidos e Italia (-29%).

El descenso de la cifra de negocios de lentes del 3,86% se explica por una bajada del
numero de lentes vendidas (-7,84%) que no pudo ser compensada por el incremento en el
precio ponderado de 4,32%. Los motivos del descenso en el niUmero de unidades fueron:

1. La entrada de competencia asiatica en productos de bajo valor afiadido a
precios muy competitivos (precio de venta al 6ptico), que se ha visto reflejado en
un descenso en el numero de unidades vendidas. El efecto de la competencia
asiatica se concentra principalmente en la familia de lentes monofocales,
experimentando en 2007 una reduccién en el nimero de unidades vendidas de
-8,63%, que no ha podido ser compensada con la subida del 2,36% en el precio
promedio. La cifra de negocios en 2007 de lentes monofocales descendié un 6,5%
en valor. La Compafia prevé afrontar el impacto de la competencia asiatica,
apoyando el crecimiento del negocio de lentes progresivas de Ultima generacion
y afladiendo valor a las lentes monofocales incorporandoles tratamientos y
coloraciones.

2. Menor nimero de lentes bifocales vendidas en 2007 (-13,71%), en linea con la
tendencia decreciente del mercado, como consecuencia de la sustitucién de las
mismas por lentes progresivas. A pesar de la caida en unidades vendidas, el precio
medio por lente bifocal crecié un 5,79% en el 2007. La cifra de negocios de lentes
bifocales descendié un 8,7% en 2007.

3. Cambio en la cartera de lentes progresivas: Las ventas de lentes progresivas se han
mantenido estables (+0,9%), como consecuencia de un descenso en el nimero de
lentes tradicionales vendidas, que fue compensado con el crecimiento de las
lentes progresivas “Mundo MADE” y las lentes progresivas de marca distribuidor.
Para mayor detalle, ver apartado 6.1 del presente Documento de Registro. El
precio promedio de las lentes progresivas crecié un 2,16% en 2007.

4. La evolucion de la cifra de negocios de Lentes en Alemania, Estados Unidos e Italia
registré unos resultados insuficientes que llevaron a la Compaifia a abandonar el
negocio de Lentes en Alemania y Estados Unidos. En Italia se esta estudiando
alternativas estratégicas. Para mayor detalle, ver apartado 6.2 del presente
Documento de Registro.

5. La dinamica del mercado de ofrecer los tratamientos-suplementos conjuntamente
con las lentes, ha provocado una menor cifra de negocios por este concepto.
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6. Finalmente, la desaceleracion del consumo registrado en el mercado espafiol a
finales de 2007 influyé también en la cifra de negocios 2007 de la Compaiiia.

Si excluyésemos la cifra de negocios de lentes de las filiales de Alemania (3,6 millones de
euros), Estados Unidos (37,5 miles de euros) e Italia (2,6 millones de euros), la cifra de
negocios de Lentes 2007 se hubiera situado en 64,6 millones de euros frente a los 70,9
millones de euros realmente registrados (- 9,75%).

En cuanto al resultado de explotacion en 2007, la Compafia registré unas pérdidas de
0,631 millones de euros en la unidad de Lentes, principalmente como consecuencia de los
factores anteriormente descritos. Si excluyésemos el efecto en el Ebit de la unidad de
lentes de las filiales de Alemania (-0,82 millones de euros), Estados Unidos (-0,28 millones de
euros) e Italia (-0,55 millones de euros), el Ebit de esta unidad se hubiera situado en un
millbn de euros positivos, frente a las pérdidas de 0,631 millones de euros realmente
registradas (+1,63 millones de euros).

La unidad de negocio de Lentes en 2007 presentd un resultado neto del ejercicio de -7,9
millones de euros, es decir un 71,72% de las pérdidas totales registradas en 2007. Dentro de
las pérdidas registradas, cabe destacar que la Compaifiia registr6 unos costes de
reestructuracion asociados a esta unidad de negocio de 4,41 millones de euros y unas
pérdidas por deterioro de activos de 4 millones de euros. Para mayor detalle, ver
apartado 20.1 del presente Documento de Registro.

2005-2006

En el ejercicio 2006, la cifra de negocios de Lentes se situd en 77,5 millones de euros frente
a los 80,6 millones registrados en 2005 (-3,9%), como consecuencia de un leve descenso
en la cifra de negocios de lentes (-0,67%) y un descenso agregado de la cifra de negocios
de tratamientos y suplementos y ventas de lentes procedentes de Alemania, Estados
Unidos e Italia (-15,92%). El nimero de unidades de lentes (sin considerar las lentes de
Alemania, Estados Unidos e Italia) se redujo en un 7,45% principalmente como
consecuencia de la reducciéon de unidades de lentes monofocales vendidas (-7,73%). Sin
embargo, el crecimiento del precio promedio de venta de lentes se situd en +7,34%.

El resultado de explotacion (Ebit) se situé en 2,5 millones de euros frente a 1,8 millones de
euros registrados en 2005 (+38,9%), lo que supone una mejora de la rentabilidad de un
1,1% sobre la cifra de negocios.

Esta mejor evolucion del resultado de explotacion (Ebit) en 2006 respecto 2005 fue el
resultado de la apuesta de la Compaiiia por la innovacion, principalmente en el
desarrollo de lentes progresivas del “Mundo MADE” que presentan mejores rentabilidades
que el resto de lentes y permiten situar a la Compaiiia en la franja mas alta del sector.
Asimismo, el traslado de la produccién a El Papiol y a Tailandia, asi como la reduccién de
personal que principalmente afecté a la unidad de Lentes, supuso una mejora en
rentabilidad muy importante en 2006.

La unidad de negocio de Lentes en 2006 registrdé unas pérdidas de 0,39 millones de euros
(resultado neto del ejercicio), como consecuencia de asumir unos costes de
reestructuracion asociados a esta unidad de negocio de 2,9 millones de euros. Para
mayor detalle, ver apartado 20.1 del presente Documento de Registro.
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Unidad de negocio de Gafas

La unidad de negocio de Gafas ha seguido una tendencia estable durante los Ultimos
afos gracias a la apuesta decidida por la diferenciacibn e imagen de marca de las
marcas licenciadas.

Cabe destacar que la cifra de negocios de la unidad de Gafas no contempla los ingresos
derivados de la participacion del 40% en Vogartline Esparfia S.A., ya que los resultados se
consolidan por puesta en equivalencia. A 31 de diciembre de 2006 y 2007, la aportacion
de Vogartline en la Cuenta de Resultados Consolidada de Indo fue de -32 miles de euros y
-164 miles de euros, respectivamente.

2006-2007

En el ejercicio 2007, la cifra de negocios de Gafas presentd un retroceso en valor respecto
el 2006 (-2,89%). Se presenta a continuacion los principales motivos:

1. Entrada de productos procedentes de Asia de bajo valor afiadido a precios muy
competitivos, afectando, principalmente, las ventas de gafas de sol.

2. Disminucién del nimero de unidades vendidas (-20,46%) de gafas distribuidas
como consecuencia de:

= Pérdida de la distribucién de Lacoste por pérdida de la licencia por parte
del grupo L"Amy. Lacoste supuso una cifra de negocios 2007 de 0,76
millones de euros frente a 1,26 millones de euros en 2006 (un 14,3% de la
cifra de negocios 2007 de monturas distribuidas y un 2,4% del total de la
unidad de Gafas 2007).

= Menores resultados alcanzados por parte de la filial Inviva Eyewear. Indo
registé en 2007 una cifra de negocios a través de Inviva de 3,56 millones de
euros, un 7,3% inferior a la obtenida en 2006. En el 2007 esta filial representd
un 66,6% de la cifra de negocios de gafas distribuidas y un 11,4% del total
de la unidad de Gafas.

= Traspaso de las colecciones Sting y Givenchy a Vogartline, pasando a
consolidar los resultados por puesta en equivalencia. En el ejercicio 2006
estas dos marcas representaron un 8,7% de la cifra de negocios de
monturas distribuidas y un 1,9% del total de la unidad de Gafas 2006.

3. Disminucién del numero de unidades vendidas de marca Indo (-13,52%) motivada
por la preferencia del consumidor por marcas reconocidas y con connotaciones
de prestigio.

4. Evolucién ala baja de las ventas de fornituras (varillas, frentes y recambios) debido
a que Indo ha dejado de cobrar este concepto, en linea con la tendencia del
sector.

5. Finalmente, la desaceleracidon del consumo registrado en el mercado espafiol a
finales de 2007 influyé también en la cifra de negocios de la Compaiiia.
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Cabe destacar que la caida en la cifra de negocios de gafas distribuidas (-24,7%), gafas
marca Indo (-14,8%) y de fornituras (-53,8%) ha sido compensada parcialmente por el
buen comportamiento de la cifra de negocios de gafas licenciadas (+8,61%) fruto de un
crecimiento de esta actividad en unidades (+4,38%) y precio (+4,06%). El crecimiento de
las gafas licenciadas ha supuesto un crecimiento en el precio ponderado de esta unidad
de 3,24% en 2007 respecto 2006. Las marcas que mas crecimiento estan experimentando
son Carolina Herrera, Massimo Dutti y Paco Rabanne.

La unidad de negocio de Gafas en 2007 registr6 unas pérdidas de 0,8 millones de euros
(resultado neto del ejercicio), como consecuencia de registrar un resultado de
explotacion (Ebit) negativo atribuible de 0,062 millones de euros, asumir unos costes de
reestructuracion de 0,3 millones de euros y unas pérdidas por deterioro de activos de 0,436
millones de euros. Para mayor informacion, ver apartado 20.1 del presente Documento de
Registro.

2005-2006

La cifra de negocios en el ejercicio 2006 crecié un 6,09% respecto el afio anterior. Este
crecimiento fue debido principalmente a:

1. Crecimiento de un 22,3% de las marcas licenciadas motivado por un crecimiento
de las unidades vendidas de un 7,42% y el precio medio por gafa licenciada de un
13,85% en el 2006. EI crecimiento de las marcas licenciadas se explica
principalmente por dos factores: el incremento en ventas de Carolina Herrera y el
éxito obtenido en el lanzamiento de la coleccién de “eyewear” de Massimo Dutti
realizada en Octubre de 2006. Las ventas de Carolina Herrera crecieron en 2006 un
24,9% en valor respecto el 2005, como consecuencia del incremento de ventas a
nivel internacional y la apariciéon de un nuevo mercado: la venta a bordo en lineas
aéreas. Carolina Herrera representd un 39,1% de la cifra de negocios 2006 de la
unidad de Gafas y Massimo Dutti un 3,6%.

2. Crecimiento de la cifra de negocios de gafas distribuidas de un 17,1%.

Sin tener en cuenta la cifra de negocios de fornituras (cuya cifra de negocios descendid
un 68% en 2006 respecto 2005) las unidades vendidas en 2006 crecieron un 9,94% vy el
precio ponderado crecid un 3,27%.

Ademas del incremento de la cifra de negocios sefialado, en este ejercicio se registrd
también una mejora del margen de explotacion (Ebit) de -19 miles de euros en 2005 a 433
miles de euros en 2006. Esta mejora fue gracias al crecimiento de las ventas de gafas
licenciadas, que al estar ligadas a la moda y tener elevado prestigio, permiten asumir
incrementos de precios superiores por parte de los consumidores y, consecuentemente,
obtener mejores margenes.

La unidad de negocio de Gafas en 2006 registré unas pérdidas atribuibles de 0,238
millones de euros (resultado neto del ejercicio), como consecuencia incurrir en unos
costes de reestructuracion de 0,671 millones de euros. Para mayor informacion, ver
apartado 20.1 del presente Documento de Registro.
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Unidad de negocio de Bienes de EqQuipo

La evolucién de la cifra de negocios de Bienes de equipo e Interiorismo durante el periodo
2005-2007 fue positiva, principalmente gracias a un incremento del numero de
instrumentos vendidos.

2006-2007

En el ejercicio 2007, la cifra de negocios continué creciendo (2,1%) en linea con la
tendencia observada en los afios anteriores, situandose en 39,4 millones de euros frente a
los 38,6 millones de euros registrados en 2006. Este crecimiento esta basado en una gama
de bienes de equipo cada vez mas amplia y con un mayor grado de innovacion y valor
afadido.

Cabe destacar que en 2007, el numero de equipos vendidos crecid un 12,2%,
principalmente gracias al crecimiento de la linea de instrumentos, si bien el precio
ponderado unitario decrecié en un 7,88%. Por otro lado, la cifra de negocios de
reparaciones e interiorismo se mantuvo estable con una caida de -1,77%.

El resultado de explotacion (Ebit) de 2007 se situé en 3,1 millones de euros. El margen de
Ebit sobre la cifra de negocios 2007 decrecié pasando del 9,1% sobre cifra de negocios
2006 a un 7,8% en 2007. Esta reduccién del margen fue consecuencia de un mayor peso
de las cadenas de Opticas en la cartera de clientes. Las cadenas de o6pticas son el
segmento de mercado que mas esta creciendo. Las condiciones comerciales de estas
cadenas son mas exigentes y ejercen una mayor presién en precios, impactando asi, en el
margen de explotacion. En este sentido, destaca la entrada de General Optica en la
cartera de clientes de la Compafiia.

La unidad de negocio de Bienes de equipo en 2007 registré unos beneficios atribuibles de
2,6 millones de euros frente a los 2,9 millones de euros registrados en 2006 (-8,1%), como
consecuencia de la reduccion de resultado de explotacion y la pérdida por deterioro de
activos por 0,342 millones de euros, principalmente. Para mayor informacién, ver apartado
20.1 del presente Documento de Registro.

2005-2006

La cifra de negocios en el ejercicio 2006 decrecié un 1,6% respecto el afio anterior. Si no
se incluye la operacion de Argelia del 2005, la cifra de negocios en el ejercicio 2006
hubiera crecido un 7,4% respecto el afio anterior. Este crecimiento se explica por el
elevado grado de innovacion y valor afadido que poseen los productos de Indo y por el
constante esfuerzo de Indo en ampliar la cartera de productos y la red de distribucién
tanto a nivel nacional como internacional (tal y como se indica en el apartado 6.1.1 del
presente Documento).

En cuanto a la evolucién del resultado de explotacion (Ebit) destacar que en 2006 crecid
un 24,1% respecto 2005, situandose en 3,5 millones de euros en 2006 frente a 2,8 millones
de euros en 2005. Si excluimos la operacion de Argelia el Ebit de 2005 se hubiera situado
en 1,9 millones de euros, por lo que el incremento del 2006 respecto el 2005 hubiera sido
del 78,7%. El resultado neto atribuible a esta unidad de negocio se situé en 2,9 millones de
euros al registrar 0,6 millones de euros de costes de reestructuracion.
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Analisis del Balance de Situacién por unidad de negocio

Balance de Situacién Consolidado por unidad de negocio

Lentes Gafas Bienes de equipo No asignable
2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 2006 2005

(miles de euros)

Activo 57.118 56.450 59.155 18.218 21.189 19457 23.062 22.184 21674 49.241 57.866 39.801
% sobre el consolidado 38,7% 35,8% 42,2% 12,3% 13,4% 13,9% 15,6% 14,1% 15,5% 33,4% 36,7% 28,4%
Pasivo 50.051 52.367 38.419 21874 21.066 17923 26.495 23.098 19.425 49.218 61.158 64.320

% sobre el consolidado 339% 332% 274% 148% 134% 12,8% 179% 14,6% 139% 333% 38,8%  459%
Fuente: Cuentas Anuales Auditadas Consolidadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

En la tabla anterior se observa que la unidad de negocio de Lentes supone la mayor parte
de los activos y pasivos asociados del Balance de Situacion. La unidad de Lentes es la que
mayor inversion requiere y, consecuentemente, es la que mayor pasivo necesita de todas
las unidades de negocio.

9.2.1. Informacion relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos inusuales
o infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera importante a los ingresos del
emisor por operaciones, indicando en qué medida han resultado afectados los ingresos.

A continuacién se presentan los principales acontecimientos inusuales sucedidos durante
el transcurso de los dltimos 3 afios y que han afectado de manera importante a los
ingresos de Indo:

o Traslado de las marcas Sting y Givenchy

En el egjercicio 2007, las colecciones Sting y Givenchy fueron traspasadas a Vogartline
Espafa, S.A. Consecuentemente, las ventas dejaron de consolidarse por integracion
proporcional, pasando a consolidar los resultados por puesta en equivalencia.

o Pérdida de la distribucién de Lacoste

En el ejercicio 2007 Indo dej6 de distribuir gafas de la marca Lacoste dada la pérdida en
2006 de la licencia por parte del grupo francés L’Amy. En el ejercicio 2006, Lacoste
representaba un 17,7% de la cifra de negocios de monturas distribuidas, un 3,9% de la cifra
de negocios de la unidad de Gafas y un 0,8% de la cifra de negocios total de Indo.

o Traslado de la actividad productiva

En el ejercicio 2006, la cifra de negocios de Indo se vio afectada por el traslado de la
actividad productiva de la antigua sede de L’Hospitalet al nuevo laboratorio de El Papiol.
Este traslado ocasiond un retraso en el plazo de entrega de los productos a los épticos, en
especial, a los clientes del nordeste de Espafia.

o0 Operacion de Argelia

En el ejercicio 2005, la Comparfiia gand un concurso internacional excepcional para
equipar 6pticas en Argelia por importe de 3,3 millones de euros (un 2,2% de la cifra de

negocios consolidada 2005 de Indo). La cifra de negocios consolidada de Indo en 2005 se
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situé en 150,3 millones de euros. Si se excluye esta operacion, la cifra de negocios 2005 se
hubiera situado en 147 millones de euros.

9.2.2. Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas netas o
en los ingresos, proporcionar un comentario narrativo de los motivos de esos cambios.

No se han producido variaciones significativas en la Cuenta de Resultados histérica de la
Sociedad, salvo las propias de su negocio.

9.2.3. Informacién relativa a cualquier actuacién o factor de orden gubernamental,
econdmico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan afectado o
pudieran afectar de manera importante a las operaciones del emisor.

No se ha producido hasta la fecha de verificacion de este documento ninguna actuacion
o factor de orden gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico que, directa o
indirectamente, haya afectado a las operaciones de Indo.

Asimismo, no se espera que puedan producirse cambios en un futuro previsible. Sin
embargo, los mercados en los que opera Indo son mercados globalizados y mantienen
una fuerte dependencia de las fluctuaciones en los cambios de las divisas.

10. RECURSOS DE CAPITAL

10.1. Informacion relativa a los recursos de capital del emisor (a corto y a largo plazo);

A continuacioén se expone el detalle de los recursos propios y ajenos a 31 de Diciembre de
2005, 2006 y 2007:
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Recursos Financieros

Recursos de capital (miles de euros) 2007 2006 2005
Capital suscrito 11.130 11.130 11.130
Acciones propias 0 0 (1.159)
Prima de emisién 5.520 5.520 5.520
Reservas de revalorizacion 0 1.244 1.244
Otras reservas de la Sociedad Dominante 17.048 15.076 11.943
Reservas de consolidacion 17.713 18.876 15.244
Reservas de primera aplicacion (454) (454) (454)
Diferencias de conversion (599) (450) (283)
Beneficio del ejercicio (11.134) 706 7.399
Dividendo a cuenta 0 (890) (557)
Intereses minoritarios 331 316 309
Patrimonio Neto 39.555 51.074 50.336
Ingresos diferidos 80 153 9
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 20.277 22.649 20.353
Pasivos por impuestos diferidos 108 222 107
Provisiones no corrientes 1.196 1.397 1.931
Otros pasivos no corrientes (g 11.061 11.645 1.659
Pasivo no corriente 32.722 36.066 24.059
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 37.649 31.770 23.965
Acreedores comerciales 26.898 28.616 27.747
Pasivos por impuestos corrientes 2.238 2.664 2.869
Otros pasivos corrientes () 6.176 4.822 6.574
Provisiones corrientes 2.400 2.677 4537
Pasivo corriente 75.361 70.549 65.692
TOTAL PASIVO 147.638 157.689 140.087

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

Ebitda (2 7.746 12.025 5.825
Endeudamiento financiero bruto a largo plazo 20.277 22.649 20.353
Endeudamiento financiero bruto a corto plazo 37.649 31.770 23.965
Endeudamiento financiero bruto 57.926 54.419 44318
Endeudamiento financiero neto 54.366 50.905 38.925
Endeudamiento global neto (2 104.523 103.101 84.358
Endeudamiento financiero neto/ Ebitda (3 7,02 423 6,68

Endeudamiento financiero neto/Patrimonio Neto 1,37 1,00 0,77

End. financiero a corto plazo/End. financiero bruto 65,0% 58,4% 54,1%
Endeudamiento financiero bruto/Total Pasivo 39,2% 34,5% 31,6%
Endeudamiento financiero neto/Total Pasivo 36,8% 32,3% 27,8%
Endeudamiento global neto/Total pasivo 70,8% 65,4% 60,2%

(1) Incluye el arrendamiento financiero del Edificio de Sant Cugat
(2) Pasiv o corriente y pasivo no corriente menos inv ersiones financieras temporales y efectivo

(3) Beneficio antes de amortizacion, resultado financiero e impuestos
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En 2005, la Compafia firmé un contrato de opcibn de compra y contrato de
arrendamiento para la adquisicion del edificio de la sede central en Sant Cugat. Una vez
iniciado el arrendamiento, la Compafia consider6 que dicho contrato cumplia con
determinadas condiciones exigidas por la NIC 17 por su consideracidbn como
arrendamiento financiero, por lo que procedié a la activacion de los terrenos y
construcciones a los que hace referencia dicho contrato por importe de 11,3 millones de
euros y de los pasivos corrientes y no corrientes por importe de 9,5 millones de euros,
respectivamente.

A efectos de estimar los ratios financieros presentados en la tabla anterior, no se ha
considerado deuda financiera el arrendamiento financiero del edificio de la sede central
en Sant Cugat por estar sujeto al ejercicio de una opcién de compra que Indo firmé con
el antiguo propietario del edificio. Dicho contrato de opcidon de compra se firmé con la
intencion de adquirir el inmueble en el afio 2009 si la ejecucion de los planes de negocio
2006-2008 incrementaba los resultados de 2005. Este arrendamiento se incluye en los
epigrafes “otros pasivos no corrientes” y “otros pasivos corrientes” del Balance de
Situacion.

En Febrero de 2008, Indo firmé un acuerdo de cesion de la opcién de compra sobre el
edificio de Sant Cugat, venta de las instalaciones y posterior arrendamiento del mismo,
por no considerarse estratégico y por implicar el ejercicio de la opcidon un incremento
adicional del endeudamiento. Si se hubiese ejercido la opcién, la Compafia hubiera
hecho frente a un pago de 9,8 millones de euros, por lo que se hubiera incrementado su
endeudamiento por esa cantidad. Por otro lado, si Indo no hubiera ejercido la opcion y
tampoco la hubiese cedido, Indo hubiera perdido las inversiones realizadas en
acondicionar las instalaciones de la sede que ascienden a 5 millones de euros. Asimismo,
hubiera perdido los pagos a cuenta de la opcién de compra realizados hasta la fecha.
Las caracteristicas del contrato de arrendamiento actual del edificio de Sant Cugat se
describen en el apartado 8.1 del presente Documento de Registro.

A 31 de Diciembre de 2007, el endeudamiento financiero bruto de Indo se situé en 57,9
millones de euros (39,2% del total pasivo 2007) frente a 54,4 millones de euros a cierre de
2006 (34,5% del total pasivo 2006). El ratio de endeudamiento financiero bruto sobre el
Ebitda 2007 se situ6 en 7,48x frente a 4,53x a cierre del ejercicio 2006. De haberse
considerado el arrendamiento financiero como deuda financiera, el endeudamiento
financiero bruto en 2007 hubiera ascendido a 67,5 millones de euros (45,7% del total pasivo
2007) y en 2006 a 64,7 millones de euros (41,1% del total pasivo 2006). Asimismo, el ratio de
endeudamiento financiero bruto sobre el Ebitda 2007 se hubiera situado en 8,7x y en 5,38x
a cierre del ejercicio 2006. Dado que la firma de la opcién fue en 2006, esta partida no
afecto6 a los ratios del ejercicio 2005.

2006-2007

En 2007, el patrimonio neto del Grupo ascendié a 39,5 millones de euros frente a los 51
millones de euros registrados en 2006 (-11,5 millones de euros). Este descenso se explica
por las pérdidas de 11,1 millones de euros registradas en 2007 (para mayor detalle, ver 20.1

del presente Documento de Registro).

El pasivo no corriente se situd en 2007 en 32,7 millones de euros frente a 36 millones de
euros de 2006 (-3,3 millones de euros). Esta reduccidon se debié a un menor saldo de
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deuda con entidades de crédito y otros pasivos y a una reduccion de la partida de
arrendamiento financiero de los edificios de Sant Cugat registrado en otros pasivos no
corrientes, como consecuencia del pago anual de la cuota.

El pasivo corriente experimentd un crecimiento importante situandose en 75,3 millones de
euros en 2007 frente a 70,5 millones de euros de 2006 (+4,8 millones de euros), como
consecuencia del incremento de la deuda con entidades de crédito a corto plazo. La
Compariia incrementd la deuda financiera a corto plazo por importe de 3 millones de
euros para financiar necesidades de circulante a corto plazo, que cancel6 en Febrero de
2008 con el cobro de la venta del edificio de Sant Cugat.

2005-2006

Los principales movimientos experimentados en 2006 fueron el incremento del pasivo no
corriente que pasd de 24 millones de euros en 2005 a 36 millones de euros en 2006 (+12
millones de euros) y el incremento del pasivo corriente que ascendié a 70,5 millones de
euros en 2006 frente a los 65,6 millones de euros registrados en 2005 (+4,9 millones de
euros). El ratio de pasivo corriente y no corriente sobre el total pasivo pasé de 64,1% en
2005 a 67,6% en el ejercicio 2006.

El incremento del pasivo no corriente fue resultado de la contabilizacion del
arrendamiento financiero del edificio de Sant Cugat registrado principalmente en la
partida de “otros pasivos no corrientes”. En 2006, la partida de “otros pasivos no
corrientes” ascendié a 11,6 millones de euros frente a 1,6 millones de euros de 2005 (+10
millones de euros).

El pasivo corriente experimentd un crecimiento importante, principalmente con motivo del
crecimiento de la partida de “Deudas con entidades de crédito y otros pasivos
financieros” que pas6é de 23,9 millones de euros en 2005 a 31,7 millones en 2006 (+7,8
millones de euros). Se detallan a continuacion las principales causas del incremento de
financiacion:

e Financiaciéon de las inversiones realizadas a lo largo de los ultimos afios con el fin
de llevar a cabo la reestructuracion de la Compaifia y de actualizar las
instalaciones del negocio, especialmente en la planta de Tailandia, el laboratorio
de El Papiol y la sede central de Sant Cugat. Para mayor detalle, ver apartado
5.2.1 del presente Documento.

e Financiacién otorgada a las 6pticas (créditos a clientes).
Capital suscrito y prima de emision
Indo Internacional, S.A. no ha realizado ninguna ampliacién de capital durante los Ultimos
tres afios y, consecuentemente, el capital social de la Sociedad no ha variado con los
afos.
A 31 de Diciembre de 2007 el capital suscrito de Indo estaba compuesto por 11.130.000

acciones ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una, encontrandose totalmente
suscritas y desembolsadas.
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10.2. Explicaciéon de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos de
tesoreria del emisor;

En la tabla adjunta se muestra la evolucién del fondo de maniobra durante el periodo
2005-2007:

Evoluciéon del Fondo de Maniobra

(miles de euros) 2007 2006 2005
Activo Circulante
Existencias 31.667 30.969 30.865
Deudores comerciales y otros 39.628 48.973 46.527
Activos por impuestos corrientes 1.879 1.430 1.356
Otros activos corrientes 342 0 0
Activos mantenidos paralaventa 336 668 360
Pasivo Circulante
Acreedores comerciales (26.898) (28.616) (27.747)
Pasivos por impuestos corrientes (2.238) (2.664) (2.869)
Otros pasivos corrientes (1 (6.176) (4.822) (6.574)
Provisiones corrientes (2.400) (2.677) (4.537)
Fondo de Maniobra de Explotacion 36.140 43.261 37.381
Inversiones financieras corrientes 1.172 1.221 1.105
Efectivo y medios equivalentes 2.388 2.293 4.288
Deudas con entidades de crédito a corto plazo (37.649) (31.770) (23.965)
Fondo de Maniobra Neto () 2.051 15.005 18.809
Variacién Fondo de Maniobra Neto (12.954) (3.804) n.d.

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas
Reexpresadas 2005 y 2006

(1) Incluye el Arendamiento financiero del Edificio de Sant Cugat

(2) Fondo de Maniobra Explotacién mas inv ersiones financieras corrientes, efectivo y medios
equiv alentes menos deuda financiera a corto plazo

Las partidas de existencias reflejan una evolucion alineada con las ventas durante todo el
periodo 2005-2007.

El saldo de deudores en el ejercicio 2006 refleja un incremento superior al de la cifra de
negocios consolidada, causado principalmente por la mayor financiaciéon otorgada a
clientes.

En el ejercicio 2007 el saldo de deudores se redujo de 48,9 a 39,6 millones de euros, debido
al cobro de 7,6 millones de euros procedentes de la salida del edificio de la sede de
L’Hospitalet.
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El periodo medio de cobro de clientes y deudores incrementé de 113 dias en 2005 a 121
dias en 2006. En el ejercicio 2007, Indo mejord la rotacion pasando a cobrar a 102 dias. El
periodo medio de pago a proveedores se situd en el gjercicio 2007 en 113 dias frente a los
109 dias en el ejercicio 2005.

En el epigrafe “otros pasivos corrientes” se incluye el arrendamiento financiero a corto
plazo del edificio de Sant Cugat, las remuneraciones pendientes de pago y los ajustes por
periodificaciéon del pasivo. En el epigrafe “otros pasivos no corrientes” se incluye la parte
del arrendamiento financiero de Sant Cugat a largo plazo, fianzas y depdsitos recibidos a
largo plazo y la deuda comprometida por el potencial ejercicio de las opciones de
compray venta cruzadas sobre participaciones de la sociedad Indelor Lens Thailand. Para
mayor detalle sobre estas opciones, ver apartado 21.1.6. del presente Documento de
Registro.

El fondo de maniobra de explotacion se ha mantenido positivo a lo largo de los tres afios,
siguiendo la tendencia de la cifra de negocios y los aprovisionamientos.

Las inversiones financieras corrientes incluyen, principalmente, deudas por créditos a
clientes (6pticas), cuya duracioén se estima inferior a 12 meses y cuyo objetivo es ayudarles
a financiar su plan de expansidon (programas de fidelizacion y apoyo a 6pticas). Los
créditos a clientes con duracidn superior a 12 meses se incluyen en el activo financiero. A
31 de Diciembre de 2007, el importe total de los créditos a clientes corrientes (inversiones
financieras corrientes) y no corrientes (activos financieros) ascendia a 12,8 millones de
euros.

La deuda financiera bruta a corto plazo menos el efectivo y equivalentes (efectivo mas
inversiones financieras corrientes) ha tenido una evoluciéon al alza debido a un mayor
endeudamiento concentrado en el corto plazo. Destacar que, en el ejercicio 2007, la
partida de Deuda con entidades de crédito incluye un préstamo por importe de 3
millones de euros, solicitado como anticipo del cobro de la venta de Sant Cugat
cancelada en Febrero del 2008.

A continuacioén se presentan las principales magnitudes del Estado de Flujos de Efectivo
correspondientes a los ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y
2007:

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

(miles de euros) 2007 2006 2005
Flujos netos de efectivo obtenidos de actividades ordinarios 3.132 (3.266) 3.425
Flujos netos de efectivo usados en actividades de inversion (6.035) (7.363) (6.588)
Flujos netos de efectivo usados en actividades de financiacion 3.209 8.758 1.617
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo o equivalente (211) (124) (604)
Variacion neta de efectivo y demas medios equivalentes al efectivo 95 (1.995) (2.150)
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 2.293 4.288 6.438
+ Efectivo y demas medio equivalentes al final del periodo 2.388 2.293 4.288

Fuente:Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006
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Para un mayor detalle, ver apartado 20.1 del presente Documento de Registro.

10.3. Informacién sobre los requisitos de préstamo y la estructura de financiacion del
emisor.

A continuacioén se presentan las principales fuentes de financiacién de la Compariia:
Deudas con entidades de crédito

La composicion de las deudas con entidades de crédito a 31 de Diciembre de 2007, de
acuerdo con sus vencimientos, fue la siguiente:

Deuda con entidades de crédito y otros pasivos financieros

Deudas con éntidades de crédito 2007 lir Corriente No corriente Total Deuda
(miles de euros) bt aes aw e Tore | bancara
Préstamos 24763 7.632 8.209 5.010 3.912 17.131 24763
Pélizas de crédito 15.670 14.045 - - - - 14.045
Efectos descontados 10.050 8.621 - - - - 8.621
Financiacion de importaciones 8.300 6.228 - - - - 6.228
Deudas por arrendamiento financiero (bancario) 4.269 1.123 844 594 1.707 3.146 4.269
Total a 31 de diciembre del 2007 63.052 37.649 9.053 5.604 5619 20.277 57.926
Gastos financieros asociado 2.489 1.057 3.546

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007

El tipo de interés medio devengado en el ejercicio 2007 por deudas con entidades de
crédito y otros pasivos financieros fue del 5,6%. El gasto financiero asociado a la deuda
financiera ascendié a 3,54 millones de euros en el ejercicio 2007, un 2,5% de la cifra de
negocios consolidada de Indo.

Bajo el titulo de “Préstamos” de la tabla anterior, se incluyen a 31 de Diciembre de 2007
préstamos en garantia hipotecaria por importe de 0,565 millones de euros con el Institut
Catala de Finances. A fecha de verificacion del presente Documento de Registro, todas
las garantias hipotecarias estan econdmicamente y registralmente canceladas, a
excepcion de la garantia hipotecaria de la planta de Vilafant (Girona) que se encuentra
pendiente de cancelacion registral.

A 31 de Diciembre de 2007, la deuda financiera con entidades de crédito a corto plazo
representaba un 65% del total de deuda financiera con entidades de crédito. El servicio
de la deuda de Indo para el ejercicio 2008 (pagos por concepto de intereses y
amortizacion de capital) asciende a 41,19 millones de euros, de los cuales 14,04 millones
de euros corresponden a poélizas de créditos, 8,62 millones de euros a efectos descontados
y 6,22 millones de euros a financiacién de importaciones. La Compafia no prevé repagar
estos tres tipos de lineas de crédito ya que se renuevan anualmente de forma
automatica. No obstante, a fecha de verificacién del presente Documento de Registro,
Indo ha amortizado 4 millones de euros de pdlizas de crédito que no van a ser renovadas.
En consecuencia, el importe total a pagar por Indo en el ejercicio 2008 ascendera a 16,3
millones de euros (préstamos por importe de 7,63 millones de euros, pdlizas de crédito por
importe de 4 millones de euros, deuda por arrendamiento financiero por importe de 1,12
millones de euros y gastos financieros por importe de 3,54 millones de euros).
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Aproximadamente un 67% de la deuda financiera a 31 de Diciembre de 2007 ha sido
concedido por las tres principales entidades bancarias, siendo estas tres entidades
instituciones espafiolas.

A cierre del ejercicio 2007, un 93% de la deuda financiera de Indo esta contraida con
entidades de crédito espafiolas.

El objetivo de la Compafia es conseguir un ratio de endeudamiento financiero bruto
sobre Ebitda no superior a 4x frente al ratio actual de 7,48x y un ratio de endeudamiento
financiero bruto sobre el total pasivo entre el 30% y 33% frente el 39,2% actual.

Indo esta al corriente de pago de la totalidad de sus deudas.

Otros pasivos

Se presenta a continuacion el detalle de las partidas de “otros pasivos corrientes” y “otros
pasivos no corrientes” del Balance de Situacion a cierre del ejercicio 2006 y 2007:

. . 2006 2007
Otros pasivos (miles de euros) _ _ _ _
Corriente  No corriente| Corriente  No corriente
Arrendamiento financiero (no bancario) 712 9.613 712 8.901
Otros pasivos 4.110 2.032 5.464 2.160
Total otros pasivos 4.822 11.645 6.176 11.061

Fuente: La compaiiia

Tal y como se explica en el apartado 10.1 del presente Documento de Registro, la partida
de “otros pasivos” incluye el arrendamiento financiero no bancario de la sede central de
la Comparfia en Sant Cugat del Vallés (Barcelona) que no se ha considerado deuda
financiera. En Febrero de 2008, Indo firmd un contrato de cesion de la opcién de compra
y posterior arrendamiento sobre el edificio de Sant Cugat. Las caracteristicas del contrato
de arrendamiento actual del edificio de Sant Cugat se describen en al apartado 8.1 del
presente Documento de Registro.

Adicionalmente, en la partida de otros pasivos se incluye la deuda comprometida por la
ejecucion de las opciones de compra y venta cruzadas sobre participaciones de la
sociedad Indelor Lens Thailand por importe de 2,139 millones de euros. A cierre del
ejercicio 2007, en el supuesto de ejercicio de dichas opciones, el servicio de la deuda
para el ejercicio 2008 hubiera ascendido a 18,44 millones de euros. Para mayor detalle
sobre dichas opciones, ver apartado 21.1.6 del presente Documento.

Instrumentos de cobertura

Las actividades de la Compaiiia le exponen fundamentalmente a los riesgos financieros
de las variaciones de los tipos de cambio y de los tipos de interés. Para cubrir estas
exposiciones, Indo utiliza contratos a plazo sobre tipos de cambio y contratos de permutas
financieras sobre tipos de interés. La Compafia no utiliza instrumentos financieros
derivados con fines especulativos.
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Presentamos a continuacion la politica de gestion de riesgos de Indo asociada a la
gestion de riesgos de mercado y financieros.

Riesgo tipo de interés:

La Compaiiia tiene contratada la mayoria de su deuda financiera a tipos de interés
variable y por tanto, indexada a la evolucién de los tipos de interés de mercado. La
politica de gestion del riesgo tiene por objetivo limitar las variaciones de tipo de interés
sobre el resultado y el cash-flow, manteniendo un adecuado coste global de la deuda.
Para conseguir este objetivo, se contratan instrumentos de cobertura de tipo de interés
para cubrir las posibles oscilaciones del coste financiero.

A continuacion se indican los instrumentos financieros de cobertura de tipo de interés
para el ejercicio terminado a 31 de Diciembre de 2007:

Instrumentos financieros derivados

Instrumento financiero . . Resultados acumulados |Pérdidas y Valor

. Empresa Contraparte | Vencimiento | Nominal . :
(miles de euros) (Fondos Propios) ganancias| Razonable
Coberturatipo interés Indo Internacional Deuda 28/10/08 7.000 7 21 28
Cobertura tipo interés Indo Internacional Deuda 14/11/08 18.000 (128) 174 46
Coberturatipo interés Indo Italia Deuda 31/01/08 650 (42) (1) (43)

Total a 31 de diciembre del 2007

25.650

(163)

194

31

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas auditadas 2007

El valor razonable ha sido calculado a través de una actualizacion de cash-flow futuros
estimados en base a una curva de tipos de interés y de tipo de cambio.

El nominal de cobertura en la media del afio 2007 ascendi6 a 25,65 millones de euros, un
44% sobre el endeudamiento financiero bruto 2007.

Indo tiene como objetivo mantener un ratio de cobertura de la deuda financiera entre el
60% y el 70%.

Riesgo de tipo de cambio:

A 31 de Diciembre de 2007, un 5% de la deuda financiera con entidades de crédito (2,89
millones de euros) de la Compafiia era en divisas, principalmente yenes japoneses y
doélares americanos, y correspondia al endeudamiento de las filiales extranjeras de Indo
(filiales fuera de la Comunidad Econdmica Europea). Esta deuda en divisas incluye un
préstamo concedido por Cofides a Indelor Lens Thailand por un importe de 853 miles de
euros que se encuentra cubierto en su totalidad.

Adicionalmente, la Compalfiia tenia cubierto los flujos con proveedores, principalmente en
yenes, por un nominal de 3,8 millones de euros, que suponen un 24% sobre el saldo total
con proveedores en moneda extranjera en el ejercicio 2007.

A 31 de Diciembre de 2007 las coberturas de tipo de cambio contratadas fueron:
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Instrumentos financieros derivados

Instrumento financiero o . Resultados acumulados | Pérdidasy Valor
) Empresa Contraparte Vencimiento | Nominal ) )
(miles de euros) (Fondos Propios) ganancias | Razonable
Cobertura JPY (1 Ind. de Optica Importaciones 27/12/07 299 (756) 756
Cobertura USD (y) Ind. de Optica Importaciones 28/03/07 347 (106) 106 -
Cobertura JPY (1) Ind. de Optica Importaciones 18/01/08 346 - (12) (12)
Cobertura JPY (3 Ind. de Optica Importaciones 20/02/08 182 - (6) (6)
Cobertura JPY (1) Ind. de Optica Importaciones 19/03/08 327 - 4) 4)
Cobertura JPY (3 Ind. de Optica Importaciones 21/04/08 164 - (6) (6)
Cobertura JPY (3 Ind. de Optica Importaciones 20/05/08 283 - (5) (5)
Cobertura JPY Ind. de Optica Importaciones 20/06/08 258 - 4) (4)
Cobertura JPY Ind. de Optica Importaciones 22/07/08 264 - (3) (3)
Cobertura JPY Ind. de Optica Importaciones 22/08/08 283 - (2) (2)
Cobertura JPY Ind. de Optica Importaciones 19/09/08 264 - (2) (2)
Cobertura JPY Ind. de Optica Importaciones 20/10/08 264 - (1) (1)
Cobertura JPY Ind. de Optica Importaciones 20/11/08 264 - (0) (0)
Cobertura JPY Ind. de Optica Importaciones 22/12/08 264 - 9) 9)
Total a 31 de diciembre del 2007 3.809 (862) 808 (54)

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas auditadas 2007
(1) Coberturas cuyos vencimientos no han sido renegociados

10.4. Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de capital
que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante a
las operaciones del emisor.

No existen convenants ni ratios financieros en relacion a los préstamos de la Compaiiia, a
excepcion de un convenant sobre el préstamo que el banco taillandés UOBT ha
concedido a la filial del grupo Indelor Lens Thailand Co. Ltd. Este covenant es:

= Deuda Financiera Bruta/Patrimonio Neto inferior a 1,5x
= Ebitda/Servicio de la Deuda superior a 2x

A cierre del ejercicio 2007, Indelor Lens Thailand no ha cumplido parciaimente los
convenants, si bien la entidad bancaria tailandesa no ha puesto oposicion ni ha exigido
vencimiento anticipado. El saldo del préstamo de UOBT a Indelor Lens Thailand a 31 de
Diciembre de 2007 era de 35,5 millones de Bahts (0,82 millones de euros).

A cierre del ejercicio 2008, se prevé el cumplimiento de la totalidad de los convenants.
Adicionalmente, a cierre del ejercicio 2007, las sociedades del Grupo Indo tenian

prestadas garantias ante entidades financieras por cuenta propia y por cuenta de
empresas del Grupo. El importe total avalado ascendia a 20,4 millones de euros.

Avalista Avalado Miles de
euros
Indo Internacional, S.A. Por cuenta propia 60
Indo Internacional, S.A. Indo France, S.A. 355
Indo Internacional, S.A. Industrias de Opticas, S.A.U. 5.315
Industrias de Optica, S.A.U. Por cuenta propia 746
Industrias de Optica, S.A.U. Indo Internacional, S.A. 11.870
Industrias de Optica, S.A.U. Inviva Eyewear, S.A. 1.600
Industrias de Optica, S.A.U. Suzhou Indo Optica Spectacles Co. Ltd. 465
TOTAL 20.411

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007
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A fecha de verificacion del presente Documento no existen acciones pignoradas ni
hipotecas sobre bienes inmuebles.

10.5. Informacioén relativa a las fuentes previstas de fondos necesaria para cumplir los
compromisos mencionados en 5.2.3. y 8.1.

En el ejercicio 2008, Indo debera afrontar el pago de 16,3 millones de euros en concepto
de deuda con entidades de crédito a corto plazo, incluyendo el pago de intereses (ver
apartado 10.3 del presente Documento) y de 4,419 millones de euros en concepto de
inversiones presupuestadas para el 2008 (ver apartado 5.2.2 del presente Documento).

Se prevé que el repago de la deuda financiera y las inversiones presupuestadas sean
financiadas a través de las siguientes fuentes de financiacion:

= Recursos generados por la propia actividad de la Compairiia en el gjercicio 2008. A
cierre 2007, Indo registré un resultado de explotacidn antes de amortizaciones
(Ebitda) de 7,7 millones de euros.

= Efectivo y otros medios equivalentes. A 31 de Diciembre de 2007 el Balance de
Situacion presentaba un efectivo de 2,38 millones de euros.

= Cesion de la opcidon de compra del edificio de Sant Cugat y venta de las
instalaciones con el consiguiente cobro de 6 millones de euros, acuerdo firmado
con posterioridad al cierre del ejercicio 2007. Para mayor detalle, ver apartado
20.1 del presente Documento. Actualmente, la Compaiiia esta analizando posibles
desinversiones adicionales de activos patrimoniales no estratégicos.

= Se estima que parte de los 16,69 millones de euros provenientes de la Ampliacion
de Capital prevista con posterioridad a la fecha de verificacion del presente
Documento, descrita en el apartado 21.1.5 del presente Documento, se destinen
al servicio de la deuda.

Cabe destacar que a 31 de Marzo de 2008, la Compafiia registr6 una cifra de negocios
de 33 millones de euros lo que supuso un descenso de un 14,3% respecto al mismo
trimestre del afio anterior y un resultado neto de 46 miles de euros, que supuso un
descenso de un 91,2%.

La Compaiiia no estima incrementar su nivel de endeudamiento.
11. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

En los casos en que sea importante, proporcionar una descripcion de las politicas de
investigacion y desarrollo del emisor para cada ejercicio durante el periodo cubierto por
la informacién financiera histérica, incluida la cantidad dedicada a actividades de
investigacion y desarrollo emprendidas por el emisor.

Las unidades de negocio de Lentes y Bienes de equipo disponen de un potente
departamento de Investigacion y Desarrollo integrado por 43 personas (24 de la unidad
de Lentes y 19 de Bienes de equipo), de las cuales 10 son doctores (en Ciencias Fisicas,
Quimicas e Ingenieria de Telecomunicaciones) entre otros titulados superiores (licenciados
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en Ciencias Fisicas, Quimicas, ingenieros en mecanica, electrénica, informatica,
telecomunicaciones, matematicos, etc.). Adicionalmente |la unidad de Gafas dispone de
un departamento de disefio integrado por 8 personas.

La actividad que desarrolla el departamento de I+D de la unidad de Lentes se centra, por
un lado, en adquirir conocimiento en el ambito de la quimica, fisica, etc. (investigacion
pre-competitiva), y por otro lado, en el desarrollo de nuevos productos y procesos de
fabricacion, basados en el conocimiento previamente adquirido. La unidad de Lentes
destina aproximadamente un 25% de sus recursos a la consecucién del conocimiento
necesario, y el 75% restante de sus recursos, al desarrollo de nuevos productos y procesos
de fabricacion.

El departamento de I+D de Bienes de equipo se dedica, fundamentalmente, al desarrollo
de maquinaria avanzada de control numérico y, por tanto, sus areas basicas de
conocimiento son la Ingenieria mecanica y electronica. Los desarrollos que lleva a cabo
el departamento de I+D de Bienes de equipo son basicamente maquinas avanzadas para
el biselado, centrado y captura de datos de las lentes. Recientemente, se ha desarrollado
conjuntamente con la Universidad de Valencia un sistema de diagndéstico médico por
sensibilidad al contraste, que actualmente esta en pruebas.

Otra de las actividades de los departamentos de [+D es buscar la maxima competitividad
de la Compaiiia a través de la reduccién de costes, la adecuacidon tecnolégica y la
mejora general de prestaciones de |os productos existentes.

La investigacion en la consecucion de conocimiento para la unidad de Lentes se financia,
desde hace mucho afios, mediante proyectos financiados por CDTl, mediante créditos a
interés muy bajo y amortizacion a 10 afios, complementados por subvenciones
concedidas por el Ministerio de Industria y Energia y/o por el Ministerio de Educacion y
Ciencia.

Presentamos a continuacién un desglose de la inversidon y del gasto en I+D por unidad de
negocio:

1+D (miles de euros) 2007 2006 2005
Gasto I+D 3.669,8 3.709,8 4.197,4
Lentes 2.066,9 1.783,6 2.117,0
Gafas 495,6 547,7 891,6
Bienes de equipo 1.107,3 1.378,6 1.188,8
Inversiéon en |+D 427.,6 737,0 662,0
Lentes 408,1 268,6 246,6
Gafas 0,0 256,6 4,0
Bienes de equipo 19,5 211,8 411.,4
% Inversion + Gasto sobre cifra de negocios 2,89% 3,00% 3,23%
Lentes 3,49% 2,65% 2,93%
Gafas 1,59% 2,50% 2,95%
Bienes de equipo 2,85% 4,11% 4,07%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Reexpresadas 2005 y 2006

Nota: Las inv ersiones incluyen prototipos e inmov ilizado en curso
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En promedio, durante el periodo 2005-2007, la Compaifiia ha invertido en Investigacion,
Desarrollo e Innovacion (inversion bruta + gastos en 1+D) un 3% de la cifra de negocios de
Indo.

En el ejercicio 2007, Indo presentd el proyecto “MADE4U” al 7° programa marco en el area
de Nanotecnologias, Materiales y Produccién (NMP), que resulté aceptado. Este proyecto
es liderado por Indo y aglutina 13 empresas y centros de investigacion, que configuran
toda la cadena de valor del producto de lentes y gafas, con un presupuesto total de 8,6
millones de euros y una subvencién de 5,3 millones de euros. Su objetivo es el desarrollo de
nuevas tecnologias que permiten la personalizacion integral de la gafa, adaptandola a la
fisonomia de la cara del individuo. Asimismo, este proyecto analiza la modelizacion del
negocio para evaluar su viabilidad.

Los anteriores proyectos y una buena parte de la actividad de investigacion de los
departamentos de |+D de Indo, se realiza en cooperacion con otras empresas,
departamentos de universidades y centros tecnoldgicos, tanto nacionales como
extranjeros.

En el ejercicio 2006, cabe destacar el equipo Opera Scan, que recibié el galardén Siimo
d’Or como el producto del sector 6ptico mas innovador en cuanto a disefio y tecnologia
a nivel mundial. El Opera Scan es un equipo que permite perforar las lentes oftalmicas de
forma precisa y automatica en el montaje de gafas y cuyo objetivo es detectar
automaticamente las coordenadas para los montajes de lentes al aire (sin montura).

Destacar también en el ejercicio 2006, los trabajos realizados en el desarrollo del equipo
Center y en el desarrollo de las lentes progresivas especializadas LifeMADE. Asimismo,
mencionar el desarrollo, durante el ejercicio 2005, de las lentes progresivas personalizadas
EyeMADE y el desarrollo del Visual Map Developer, un sistema de personalizacion de
lentes progresivas que evalla la estrategia visual concreta de cada paciente.

Es relevante destacar la licencia de patente solicitada por Indo sobre un sistema de
fabricacion propio de lentes oftalmicas bajo la tecnologia de talla directa “Free-Form”.
Indo presentd la patente de esta tecnologia a nivel mundial, en Espafia y en EEUU en el
afo 2005 y a nivel europeo en el afio 2007. En la actualidad, esta licencia se encuentra en
fase de autorizacion por parte de las autoridades competentes. Una vez obtenido la
licencia de patente, la duracién de la misma sera de 20 afios.

Ademas de esta licencia de patente, en los Ultimos afios Indo ha solicitado (y algunas de
ellas ya se han obtenido) 7 patentes mas, cuya duraciéon de las mismas es de 20 afios
desde la fecha de presentacion.

12. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1. Tendencias recientes mas significativas de la produccién, ventas e inventario, y
costes y precios de venta desde el fin del ejercicio anterior hasta la fecha del documento
de registro.

La Compairiia no dispone de informacidén financiera a 31 de Marzo de 2008 por unidad de

negocio. Para ver el detalle a nivel consolidado, ver apartado 20.6.1 del presente
Documento de Registro.
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12.2. Informacién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia
importante en las perspectivas del emisor, por lo menos para el actual ejercicio.

No procede

13. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

Si un emisor opta por incluir una prevision o una estimacion de beneficios, en el
documento de registro debera figurar la informacién prevista en los puntos 13.1y 13.2:

13.1. Declaracién que enumere los principales supuestos en los que el emisor ha basado
su prevision o su estimacion.

Los supuestos empleados deben dividirse claramente entre supuestos sobre los factores en
los que pueden influir los miembros de los érganos administrativo, de gestion o de
supervision y los supuestos sobre factores que estan exclusivamente fuera de la influencia
de los miembros de los 6rganos administrativo, de gestion o de supervision; los supuestos
serdn de facil comprension para los inversores, ser especificos y precisos y no estar
relacionados con la exactitud general de las estimaciones subyacentes de la prevision.

El emisor ha optado por no incluir ninguna prevision o estimacion de beneficios en el
presente documento de registro.

13.2. Debe incluirse un informe elaborado por contables o auditores independientes que
declare que, a juicio de esos contables o auditores independientes, la previsibn o
estimacion se ha calculado correctamente sobre la base declarada, y que el fundamento
contable utilizado para la prevision o estimacion de los beneficios es coherente con las
politicas contables del emisor.

No es necesario incluir el informe elaborado por contables o auditores independientes
porque no se han realizado previsiones o estimaciones de beneficios.

13.3. La prevision o estimacion de los beneficios debe prepararse sobre una base
comparable con la informacién financiera histérica.

En relaciébn con lo comentado en los puntos anteriores este punto tampoco seria
aplicable.

13.4. Si el emisor publica en un folleto una previsién de beneficios que esta aun pendiente,
deberia entonces proporcionar una declaraciéon de si efectivamente ese prondstico sigue
siendo tan correcto como en la fecha del documento de registro, o una explicacion de
por qué el prondstico ya no es valido, si ese es el caso.

En relaciébn con lo comentado en los puntos anteriores este punto tampoco seria
aplicable.
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14. ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y ALTOS DIRECTIVOS

14.1. Nombre, direcciéon profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas,
indicando las principales actividades que éstas desarrollan al margen del emisor, si dichas
actividades son significativas con respecto a ese emisor:

a) Miembros de los érganos administrativos, de gestiéon o de supervisién

Se adjunta a continuacién un cuadro con la identidad de la totalidad de los miembros del
Consejo de Administracion de Indo, el caracter de cada uno de dichos consejeros, su
cargo dentro del consejo, las fechas del primer y ultimo nombramiento y el procedimiento
de eleccion:

CONSEJO DE ADMINISTRACION

Nombre o denominacién Tino Cargo en el Fecha primer Fecha dltimo Procedimiento de
social del consejero P Consejo nombramiento nombramiento eleccion
Presidente y Admimsracion (a
Juan Casaponsa Sitjas Ejecutivo Consejero 30/04/2008 30/04/2008 e
ratificar por Junta
Delegado
General)
Carlos Colomer Casellas Dominical Vocal 31/05/1983 26/06/2003 Junta General
Eusebio Déi‘;'\gzrera PUIg- | pominical Vocal 28/03/1990 22/06/2005 Junta General
Juan Cristobal Garigosa. | inical Vocal 31/01/1979 21/06/2004 Junta General
Laspefias
Consejo de

COBAIN MERCADO, S.L. (1)
(representada por José Dominical Vicepresdente 23/04/2007 23/04/2007
Ignacio Gonzalez Freixa)

Administraciéon
(ratificado por
Junta General)

Consejo de
Administracion (a
ratificar por Junta

General)

DOMASA INVERSIONES, S.L.
(2) (representada por Dominical Vocal 01/10/2007 01/10/2007
Nicolas Guerrero Gilabert)

(1) Sociedad controlada por Dfia. Janine Cottet Sebile.
(2) Sociedad controlada por D. Manuel Guerrero de Castro.

Hasta el 30 de abril de 2008, el Presidente del Consejo de Administracién de Indo era D.
Jorge Cottet Sebile, el cual ocupa en la actualidad el cargo de Presidente Honorifico de
la Compaiiia, sin tener la consideracion de consejero. No obstante, la entidad Coherma
Mercado S.L., sociedad patrimonial controlada por el Sr. Cottet, ha sido propuesta para la
siguiente Junta como nuevo miembro del Consejo de Administracion de la Compaiiia.

En este sentido y a pesar de la estructura detallada en el anterior cuadro relativa al
Consejo de Administracion de Indo, se debe destacar que en la sesidon de 30 de abril de
2008 del Consejo de Administracidon de la Compaifia, se ha propuesto, para que se
apruebe en la Junta General Ordinaria de la Sociedad convocada para el 16 de junio de
2008, ampliar el numero de consejeros de la Sociedad para dejarlo establecido en 9,
designandose como nuevos consejeros a Coherma Mercado S.L., segun lo comentado en
el parrafo anterior, como consejero dominical y a Don Luis Badia Almirall y a Don Ramén
Mas Sumalla como consejeros independientes.
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El Secretario del Consejo, no Consejero, es D. Luis Francisco Marimén Garnier, abogado en
ejercicio.

Naturaleza de toda relacién familiar entre cualguiera de esas personas

No existe relacion familiar alguna entre los integrantes del Consejo de Administracién y
entre éstos y los miembros del Equipo Directivo de la Compafia.

b) Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones
No aplica, al tratarse de una sociedad anénima.

c) Fundadores, si el emisor se ha establecido para un periodo inferior a cinco afios
No aplica, al haberse constituido la Sociedad hace mas de cinco afios.

d) Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor posee las
calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las actividades del emisor.

Se adjunta a continuacion un cuadro con la identidad de los principales miembros del
equipo directivo actual de Indo (en adelante, el EqQuipo Directivo):

EQUIPO DIRECTIVO

Nombre Cargo Fecha de nombramiento
Antoni Olivella Cunill Director General 01/01/2001
Xavier Tintoré Segura Director Financiero y Corporativo 12/12/2005
Emilio Calabuig Tormo Director Unidad Mundial de Ventas 01/01/2007

Director Unidad de Negocio de Gafas 01/04/1997

Jorge Rovirosa Escosura

Director Unidad de Negocio de Lentes 01/01/2007

Ignasi Mira Figueras Director Unidad de Negocio de Bienes de Equipo 01/02/2007

Camilo Llorens Martinez Director Unidad de Negocio de Desarrollo de Empresa 01/09/2000

Francisco Jayier Parent Director Unidad Corporativa de Logistica y Produccién 01/04/2001
Saladrigas

Pedro Canovas Sanchez Director Unidad Corporativa de Compras y Planificacion 14/04/1998

Roger de Ramoén Castellet Director Unidad Corporativa de Tecnologias de la Informaciéon 01/01/2006

Eulalia Girones i Font Directora Unidad Corporativa Recursos Humanos 01/01/2008
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No obstante lo anterior, se hace constar que si bien todas las personas mencionadas
anteriormente son miembros del Equipo Directivo de la Compaiiia, Unicamente D. Antoni
Olivella Cunill, Director General de Indo, tiene un contrato de alta direccién con la
Compaiiia, mientras que el resto de integrantes mantiene una relaciéon laboral normal con
la Sociedad.

Naturaleza de toda relacién familiar entre cualguiera de esas personas

Se hace constar que no existe relacion familiar alguna entre los miembros del Equipo
Directivo y entre éstos y los consejeros de la Compafia.

En el caso de los miembros de los 6rganos administrativos, de gestion o de supervision del
emisor y de las personas descritas en b) y d) del primer parrafo, datos sobre la
preparacidon y experiencia pertinentes de gestion de esas personas, ademas de la
siguiente informacion:

a) nombres de todas las empresas y asociaciones de las que esa persona haya sido, en
cualquier momento de los cinco afos anteriores, miembro de los 6rganos administrativos,
de gestion o de supervisidon, o socio, indicando si esa persona sigue siendo miembro de
los 6rganos administrativos, de gestion o de supervisidon, o si es socio. No es necesario
enumerar todas las filiales de un emisor del cual la persona sea también miembro del
6rgano administrativo, de gestion o de supervision;

A continuacién se resume brevemente la informacion sobre la preparaciéon académica 'y
trayectoria profesional de los miembros de los érganos de administracion, de gestion y de
supervision:

= D. Juan Casaponsa Sitjas, de 51 afos. Es Presidente Ejecutivo del Consejo de
Administracion de Indo desde el 30 de abril de 2008. Licenciado en Ciencias
Empresariales y Master en Direccion de Empresas por ESADE. Ha sido Adjunto al
Director Comercial y responsable de exportacidon de Cotonificio de Badalona,
S.A., sociedad dedicada a la industria textil, Product Manager de distintas
categorias de producto de Braun Espafiola de Electrodomésticos, S.A., Group
Product Manager de Cruz Verde/Legrain (Grupo Sara Lee), Marketing Manager
Grocery de Nabisco Brands Espafia, S.A. y Director General de Del Monte Foods
Iberia, S.L., siendo estas dos Ultimas compariias del sector alimentario. Asimismo,
ha ocupado el cargo de Presidente-Director General de Chocolates Lindt
Espafia y Francia, ha sido Presidente de United Biscuits Southern Europe y
Vicepresidente de Kraft Foods International. En el &mbito de la representacion
institucional, el Sr. Casaponsa ha sido, entre otros cargos, miembro de la
Comision Delegada de la FIAB (Federacion de Industrias de Alimentacién y
Bebidas) durante 4 afios.

= D. Carlos Colomer Casellas, de 64 afios. Es miembro del Consejo de
Administraciéon desde 1983 y en 1992 fue nombrado Vicepresidente de la
Compairiia, cargo que ha ostentado hasta el 30 de abril de 2008, siendo en la
actualidad vocal del Consejo. Es Licenciado en Ciencias Econdmicas por la
Universidad de Barcelona y Master en Administracion de Empresas por la
Escuela de Negocios IESE. Ha sido Presidente Director General de Henry
Colomer, Haugron Cientifical (entidad extinguida y dedicada al comercio al
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por mayor de productos de perfumeria, drogueria, higiene y belleza), Revion
Europa y Presidente de Revion International, CEO de Revion Inc., y
actualmente Fundador, Presidente y COO de The Colomer Group (grupo
dedicado a la comercializacion de una amplia gama de productos de
perfumeria y belleza al servicio de los profesionales en estética y peluqueria y
de los consumidores finales). Actualmente, ademas del cargo en Indo, es
Consejero Regional de BSCH, miembro del Consejo Asesor de la Sociedad de
Capital Riesgo CVC, Consejero de Telefénica y Vicepresidente y Consejero de
Altadis.

= D. Eusebio Diaz-Morera Puig-Sureda, de 62 afios. Ostenta el cargo de Consejero
en la Sociedad desdel990. Es Licenciado en Ciencias Econdmicas por la
Universidad de Barcelona y Master en Administracion de Empresas por la
Escuela de Negocios IESE. Ha sido Administrador General de PAS, sociedad
disuelta dedicada a servicios financieros y de la cual ha derivado la actual
EDM, Presidente de Caja de Barcelona, Presidente Ejecutivo de Banca
Catalana y Tunel del Cadi (CESA), Presidente del Consejo Superior del Ahorro
de la CECA, Vicepresidente de ACESA, Consejero de FECSA y de HIDRUNA.
Actualmente, ademas, es Presidente Ejecutivo de EDM Holding, S.A. (entidad
matriz que presta servicios empresariales y de asesoramiento al conjunto de
sociedades a las que pertenece el grupo EDM, el cual tiene por objeto la
gestion independiente de patrimonios) y Consejero de Miquel y Costas &
Miquel y de Innova 31, S.A.

= D. Juan Cristébal Garrigosa Laspefias, de 56 afios. Es miembro del Consejo de
Administracion de Indo desde 1979. Ingeniero por la Escuela Técnica Superior
de Ingenieros Industriales de Barcelona. Fue el Fundador de CEDES, S.A. en la
que ostentd el cargo de Presidente. Ha colaborado estrechamente en la
creacion de empresas y desarrollo de numerosos proyectos relacionados con
la logistica en China y en México. En Indo desarrollé6 la creacion del
departamento de investigacion aplicada, participando estrechamente
ademéas en la primera linea de produccion de lentes organicas de la
Compaiiia. En la actualidad es propietario mayoritario y Presidente de Biothis
Medioambiente S.L., empresa dedicada a temas medioambientales.

» D.José Ignacio Gonzalez Freixa, de 51 afios. Es el representante de la Sociedad
Cobain Mercado, S.L. (sociedad patrimonial) en el Consejo de Administraciéon
de Indo desde Abrii de 2007 y recientemente, ha sido nombrado
Vicepresidente de dicho Consejo. Licenciado en Derecho por la Universidad
de Barcelona, ha cursado ademas diversos postgrados en especialidades
juridicas y econdmicas. Ha sido miembro de la Junta de Gobierno del litre.
Colegio de Abogados de Barcelona y ha desempefiado diversas
responsabilidades en el ambito de las asociaciones de abogados de caracter
internacional. Asimismo, ha sido Vicepresidente y Secretario del Consejo de
Administracidn de Agrovic Alimentacion y Secretario de los Consejos de
Administraciéon de Lindt & Sprungli Espafia, S.A. y Perrier Espafia, S.A. entre otros.
En la actualidad es Socio Director de Landwell, Abogados y Asesores Fiscales.
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D. Nicolas Guerrero Gilabert, de 53 afos. Es el representante de la Sociedad
Domasa Inversiones, S.L. (sociedad patrimonial) en el Consejo de
Administracién de Indo desde Octubre del pasado afio. Licenciado en
Derecho por la Universidad de Barcelona. Ha sido Consejero de Aresa, Seguros
Generales, S.A. hasta su venta. Es Socio Director del Bufete Guerrero de Castro
y Secretario del Consejo de Clinica Corachan. Actualmente, ademas del
cargo ostentado en Indo, es Vicepresidente y Consejero Delegado de Domasa
Inversiones, S.L. asi como ejecutivo de diversas de sus filiales y participadas,
Presidente del Consejo de Administracion de la Sociedad de Capital Riesgo
wind Privat Equity | y de la Sociedad inmobiliaria Danube Property Fund II.

Asimismo, se expone seguidamente y de manera breve la informacién sobre la
preparacion académica y trayectoria profesional del Equipo Directivo de Indo:

Antoni Olivella Cunill, de 56 afios. Perito y Profesor mercantil. Licenciado en
Ciencias Empresariales (promocién del 75) y Master en Economia por ESADE. Se
incorpord al Grupo Indo en el afio 1973 como adjunto a la Secretaria General y
Gabinete Fiscal. En 1980 pasé a ocupar el cargo de Jefe de Ventas de la
Division Lentes. En 1982 pasa a desempefar el cargo de Director de
Exportacion de Lentes, Gafas y Bienes de Equipo. En 1992 asume la direccion
del area de Negocio de Gafas y en 1997 la direccion del area de Negocio de
Lentes. En el afio 2001 es nombrado Director General de Indo Internacional,
S.A. Fue Presidente de ESA (European Sunglass Association) en el 2002 al 2006 y
en el 2007 es nombrado, por tres afios, Presidente de Eurom | (Federacion
Europea de la Industria Optica y de la Mecanica de Precisién), 6rgano que
representa los intereses de los fabricantes 6pticos ante la Comision Europea y
otras instituciones nacionales e internacionales.

Xavier Tintoré Segura, de 41 afios. Licenciado en Ciencias Econdmicas y
Empresariales por ESADE, ademas Master de Management Europeo por el HEC,
Paris. En 1992 se incorpora como Director Financiero Adjunto en Shimuzu
Corporation (Barcelona), empresa dedicada a la construccion. En 1995 se
incorpora a Dade Internacional Barcelona (sociedad dedicada a la
comercializacion de equipos y articulos para analisis clinicos, instrumentacion
cientifica y diagnosis médica) como Director de Finanzas, Logistica y RRHH. En
1992 es nombrado Director General de América Latina (Cono sur) en Dade
Behring Ltda. Sao Paulo. En 2002 es nombrado Director Corporativo de
Planificacion Financiera y Analisis de Dade Behring Inc. con sede en Chicago.
Se incorpora a Indo Internacional, S.A. en diciembre de 2005 como Director
Financiero y Corporativo.

Emilio Calabuig Tormo, de 52 afios. Se formé en la Escuela de Ingenieria
Técnica Industrial de Valencia y realiz6 la licenciatura de Administraciéon y
Direccibn de Empresas en ESADE. Se incorporé en 1976 a Indo y ha
desempefado diversas labores en el area de postventa y comercial de Bienes
de Equipo. En 1987 es nombrado director de ventas para Espafia de 6ptica,
oftalmologia y decoracién en la Unidad de Negocio de Bienes de Equipo. En
este periodo, durante un tiempo fue responsable de ventas de Portugal en
LAEM, empresa dedicada a la audiologia. En 2001 es nombrado Director de la
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Unidad de Negocio de Bienes de Equipo y en 2007 asume la Direccion de la
recién creada Unidad Mundial de Ventas.

= Jorge Rovirosa Escosura, de 47 afios. Licenciado en Ciencias Empresariales y
Master en Administraciéon y Direccion de Empresas por ESADE. En 1984
comenzd su carrera profesional en Philips Barcelona, incorporandose al Grupo
Indo en 1986 como Product Manager del producto Gafas. En 1997 asume la
direccion de la Unidad de Negocio de Gafas y en 2007 asume, ademas, la
Direccion de la Unidad de Negocio de Lentes.

» Ignasi Mira Figueras, de 42 afios. Licenciado en Ciencias Quimicas y Master en
Direccibn y Administracion de Empresas por ESADE. En 1992 comenzd su
trayectoria profesional como Responsable de Laboratorio de Cotegran, S.A.
(empresa integrante del Grupo Texsa Monteros). Posteriormente en TEXSA, S.A.
(Compaiiia ligada al desarrollo e innovaciéon del sector de la construccién)
asume la responsabilidad de I+D y a continuacidon es nombrado Product
Manager de Texsa Monteros, S.A. En 2001 se incorpora al Grupo Indo como
Responsable de Marketing de Bienes de Equipo y en 2007 es nombrado
Director de la Unidad de Negocio de Bienes de Equipo.

= Camilo Llorens Martinez, de 50 afios. Realiz6 Administracion y Direccién de
Empresas en ESADE y Direccion de Ventas en EADA (Escuela de Alta Direccién
y Administracion de empresas de Barcelona). Ha dedicado toda su actividad
profesional a lo largo de mas de 30 afios al Grupo Indo. Ha sido Responsable
de Logistica Comercial Lentes y Gafas, Area Manager de Mayoristas de Lentes.
Ha sido Director Ventas Gafas y Director de LAEM, empresa dedicada a la
audiologia, y desde el afio 2000, Director de la Unidad de Negocio Desarrollo
de Empresa.

» Francisco J. Parent Saladrigas, de 51 afios. Ingeniero Superior Industrial por la
ETSEIB (Escuela Técnica Superior de Ingenieros Industriales de Barcelona), ha
desarrollado su trayectoria profesional desde el afio 1984 en el Grupo Indo. Ha
llevado a cabo tareas en los Departamentos de Aprovisionamiento de Materias
Primas, Métodos y Tiempos y Aplicaciones informaticas y fue Responsable de
Calidad y Jefe del Departamento de Organizaciéon de la Compaifia. En 2001
asume la Direccion de la Unidad Corporativa de Logistica y Produccién de
Indo.

» Pedro Céanovas Sanchez, de 54 afios. Ingeniero Técnico en
Telecomunicaciones. Ha trabajado como Director de Compras y Planificacion
en empresas como Elbe y Sharp Electréonica Espafia S.A. De 1994 a 1998 fue
Director de Operaciones de Data Comelta, empresa dedicada a la
fabricacion de ordenadores, y se incorporé al grupo Indo en 1998 como
Director de la Unidad Corporativa de Compras y Planificacion.

= Roger de Ramon i Castellet, de 45 afios. Licenciado en Informatica por la FIB-
Universidad Politécnica de Barcelona, MBA por ESADE, Diplomado en
Corporate Finance por ESADE y en Direccion Financiera por IDEC-Universidad
Pompeu Fabra. Inicia su trayectoria profesional en Carburos Metalicos como
Analista y Responsable de Proyecto. Ocupa diversos cargos en Informatica y
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Acreditaciones en COOB (Comité Organizador de las Olimpiadas de Barcelona
'92). Responsable de Sistemas en Informark en 1992 y Responsable de
Proyectos e Informatica en Winterthur Ibérica en 1994. En 1998 se incorpora
como Responsable del Dpto. de Informéatica al grupo Indo y es nombrado
Director de la Unidad Corporativa de Tecnologias de la Informacién en 2006.

» Eulalia Gironés i Font, de 35 afios. Ingeniero Técnico Superior Industrial por ETSEIT
(Escuela Técnica Superior de Ingenieria Industrial de Terrassa). Master en
Prevencidon de Riesgos Laborales nivel superior, especialidad en Seguridad
Industrial Ergonomia y Psicosociologia (Universidad Politécnica de Barcelona).
Executive de Direccion y Desarrollo de Personas ESADE. Empezd su carrera
profesional en la Caixa d'Estalvis de Terrassa. Después de su experiencia en
Administracién en ABB Robdtica y ABB Flexible Automation S.A., se incorpora en
1996 al grupo Indo como Técnica en RRHH. Realiza labores de Coordinacion
de los Servicios de Prevencion. Posteriormente asumio la responsabilidad de los
departamentos de Prevencidn de Riesgos Laborales, Formacion y Desarrollo.
En enero 2008 ha sido nombrada Directora de la Unidad Corporativa de
Recursos Humanos.

b) cualquier condena en relacién con delitos de fraude por lo menos en los cinco afios
anteriores;

c) datos de cualquier quiebra, suspensidon de pagos o liquidacion con las que una
persona descrita en a) y d) del primer parrafo, que actuara ejerciendo uno de los cargos
contemplados en a) y d) estuviera relacionada por lo menos durante los cinco afos
anteriores;

d) detalles de cualquier incriminacién publica oficial y/o sanciones de esa persona por
autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados)
y si esa persona ha sido descalificada alguna vez por un tribunal por su actuaciéon como
miembro de los 6rganos administrativos, de gestion o de supervisiéon de un emisor o por su
actuacion en la gestidon de los asuntos de un emisor durante por lo menos los cinco afos
anteriores.

En relacion con el directivo de la Compaiiia D. Antoni Olivella Cunill, la CNMV le impuso
una sancioén por infraccion grave, publicada en el BOE con fecha 30 de junio de 2005,
como consecuencia de la realizacion los dias 27 y 30 de diciembre de 2002, de
operaciones de compra sobre acciones propias de la Sociedad, que proporcionaron
indicios falsos o engafiosos en cuanto a la demanda y el precio de Indo Internacional,
S.A., y que supuso una multa por importe de 30.000 euros (treinta mil euros).

Asimismo y respecto del Consejero de Indo D. Carlos Colomer Casellas, la CNMV le impuso
una sancion por infraccién muy grave, publicada en el BOE con fecha 20 de febrero de
2006, como consecuencia de la demora en la comunicaciéon de operaciones de
adquisicion y venta de participaciones significativas en el capital de Indo Internacional,
S.A., con fechas de operacioén 21 de junio, 4 de julio y 22 de diciembre de 2000 y 18 de
septiembre de 2001, lo cual supuso una multa por importe de 12.000 euros (doce mil
euros).
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Por dltimo y de acuerdo con la informacién suministrada a la Sociedad por cada
consejero y por el Equipo Directivo, se hace constar que, excepto por el consejero y el
directivo mencionados anteriormente, el resto de los consejeros o directivos de la
Sociedad no: (i) ha sido condenado en relacion con delitos de fraude por lo menos en los
cinco ultimos afios; (ii) esta relacionado con cualquier concurso, quiebra, suspensidon de
pagos o liquidacién alguna de una sociedad mercantil en la que actuara como miembro
del Consejo de Administracibn o como alto directivo al menos en |os cinco ultimos afios; ni
(i) ha sido incriminado publica y oficialmente o sancionado por las autoridades
estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados) o
descalificado por tribunal alguno por su actuacibn como miembro del 6rgano de
administracion, de gestion o de supervision de un emisor o por su actuacion en la gestion
de los asuntos de un emisor al menos en los cinco afios anteriores.

14.2. Conflictos de intereses de los érganos administrativos, de gestion y de supervision, y
altos directivos

Deben declararse con claridad los posibles conflictos de intereses entre los deberes de
cualquiera de las personas mencionadas en 14.1 con el emisor y sus intereses privados
y/o otros deberes. En caso de que no haya tales conflictos, debe hacerse una
declaracion a ese efecto.

Cualquier acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes, proveedores u
otros, en virtud de los cuales cualquier persona mencionada en 14.1 hubiera sido
designada miembro de los 6rganos administrativos, de gestiéon o de supervision, o alto
directivo.

Datos de toda restriccion acordada por las personas mencionadas en 14.1 sobre la
disposicion en determinado periodo de tiempo de su participacion en los valores del
emisor.

No existe ningun conflicto de interés entre los intereses privados de las personas
mencionadas en el apartado 14.1 anterior e Indo en términos legales, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 127.ter del Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas.

Los consejeros dominicales de la Compafiila han sido nombrados para su cargo bien
porque ostentan directa o indirectamente una participacion relevante en Indo bien por
acuerdo o entendimiento con accionistas importantes. En referencia al Presidente
Ejecutivo y al Equipo Directivo, éstos no han sido designados para sus cargos en virtud de
acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes, proveedores u otros.

No obstante lo anterior, si bien en la préxima Junta General de la Compaifiia se tiene
intencion de nombrar a la entidad Coherma Mercado, S.L., sociedad patrimonial
controlada por el Sr. Cottet, como consejero dominical, también se ha previsto el
nombramiento de dos consejeros independientes, por lo que habra dos integrantes del
Consejo de Administracién de la Compaiiia que hayan sido designados en atencioén a sus
condiciones personales y profesionales, pudiendo desempefiar sus funciones sin verse
condicionados por cualquier acuerdo o entendimiento con accionistas importantes,
clientes, proveedores u otros.
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Segun los datos que obran en poder de la Sociedad, ninguna de las personas
mencionadas en el apartado 14.1 anterior que sea titular de valores de Indo ha asumido
restriccion temporal alguna para su libre disposicion.

Se hace constar que si bien D. Jorge Cottet Sebile, anterior presidente de Indo hasta el 30
de abril de 2008, es propietario indirecto de la cadena de 6pticas Cottet, S.A. y entre esta
entidad e Indo se han venido manteniendo relaciones comerciales, éstas siempre se han
realizado a precio de mercado como si de un tercero ajeno totalmente a la Compaiiia se
tratara, de acuerdo con los volimenes de compra en cada caso concreto, dentro de las
tarifas estipuladas por la Sociedad y sin un trato preferente. Las relaciones comerciales
entre Indo y la cadena de Opticas Cottet, S.A., de acuerdo con los datos suministrados en
el punto 19 del presente Documento de Registro, han supuesto en el afio 2007 un 2,36% de
la cifra de negocio consolidada de la Compafiia, en 2006 un 2,78% y en 2005 un 1,64%.

Asimismo y en este sentido, se debe destacar que a pesar de que D. Jorge Cottet no se
abstenia en las votaciones de las sesiones del Consejo de Administracion de la Compafia
en las que se adoptaban los acuerdos relativos a las operaciones realizadas por la
Sociedad con la cadena de O6pticas Cottet, S.A., histéricamente y desde la propia
fundacién de Indo se han venido manteniendo este tipo de relaciones entre las dos
entidades y se han aprobado afo tras afo por unanimidad por el correspondiente
organo de administracion de la Compalfiia, siempre a precio de mercado segun lo
indicado en el parrafo anterior.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

En relacién con el dltimo ejercicio completo, para las personas mencionadas en a) y d)
del primer parrafo del punto 14.1.

15.1. Importe de la remuneraciéon pagada (incluidos los honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas personas por el emisor y sus
filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al emisor y sus filiales.

Esta informacion deberia proporcionarse con caracter individual a menos que la
revelacion individual no se exija en el pais de origen del emisor y no sea revelada
publicamente por el emisor por otro medio.

Se indica a continuacién la remuneraciéon devengada por todos los conceptos y durante
los ejercicios 2007 y 2006, por los miembros del Consejo de Administracidon en relacién a las
funciones que desempefian en Indo Internacional, S.A. Hay que resefiar que los
Consejeros no desempefan ningln cargo adicional en las sociedades filiales de Indo, por
lo que no obtienen remuneracién alguna en este sentido.
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REMUNERACION DE LOS CONSEJEROS

Detalle 2007 2006
Numero de Consejeros 6 6
Sueldos 0 0
Remuneracioén variable 0 0
Dietas 0 0
Remuneracion en especie 0 0

Atenciones estatutarias 180.000 180.000
Opciones sobre acciones y/u otros

instrumentos financieros 0 0
Anticipos 0 0
Créditos concedidos 0 0
Fondos y Planes de Pensiones:

aportaciones y obligaciones 0 0
contraidas

Primas de seguros de vida 0 0
Garantias constituidgs por la Sociedad 0 0
a favor de los consejeros

Otros conceptos 0 0
TOTAL 180.000 180.000

Asimismo, se indica a continuacioén la remuneracidn devengada por todos los conceptos
y durante los ejercicios 2007 y 2006, por los miembros del Equipo Directivo de la Sociedad y
en relaciéon a todos los servicios prestados tanto en Indo Internacional, S.A. como en sus
sociedades filiales.

REMUNERACION DEL EQUIPO DIRECTIVO (NO CONSEJEROS)

Detalle 2007 2006
Numero de directivos 10 11
Sueldos 1.459.534 1.332.400
Remuneracioén variable 0 0
Dietas 0 0
Remuneracion en especie 29.373 21.600
Atenciones estatutarias 0 0
Qpciones sob.re acpiones y/u otros 0 0
instrumentos financieros

Anticipos 0 0
Créditos concedidos 0 0
Fondos y Planes de Pensiones:

aportaciones y obligaciones 0 0
contraidas

Primas de seguros de vida 0 0

Garantias constituidas por la Sociedad

) 0 0
a favor de los consejeros
Otros conceptos 0 0
TOTAL 1.488.907 1.354.000
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15.2. Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para
prestaciones de pension, jubilacion o similares.

Existe un seguro de prima unica en concepto de premio de jubilacién suscrito a favor de
siete integrantes del Equipo Directivo de Indo a finales de 2005 y cuya aportacion,
realizada por la Sociedad, asciende a la cifra total de 1.458.000 euros.

16. PRACTICAS DE GESTION

En relacién con el udltimo ejercicio completo del emisor, y salvo que se disponga lo
contrario, con respecto a las personas mencionadas en la letra a) del primer parrafo del
apartado 14.1.:

16.1. Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la
persona ha desempefado servicios en ese cargo.

Todos los miembros del Consejo de Administracidon de Indo Internacional, S.A. han sido
designados por un plazo de cinco afnos, si bien, segln lo previsto en los Estatutos Sociales,
pueden ser reelegidos por idéntico periodo, por acuerdo de la Junta General de
Accionistas. No existe un Iimite de edad para poder ser consejero de la Compafiia.

16.2. Informacién sobre los contratos de miembros de los 6rganos administrativos, de
gestion o de supervisidon con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean beneficios
a la terminacion de sus funciones, o la correspondiente declaracion negativa.

Existen contratos suscritos entre Indo y 6 miembros del Equipo Directivo de la Compaiiia
que incluyen clausulas de indemnizacion para el supuesto de terminacién de dichos
contratos y cuyo montante total alcanza la cifra de 1.083.000 euros.

16.3. Informacidén sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del emisor,
incluidos los nombres de los miembros del comité y un resumen de su reglamento interno.

Comité de Auditoria

Existe un Comité de Auditoria regulado por el art. 25 y siguientes de los Estatutos Sociales y
por el Reglamento del Consejo de Administracién.

Las competencias del Comité de Auditoria son las siguientes:

1. Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materias de su competencia.

2. Proponer al Consejo de Administracidon para su sometimiento a la Junta
General de Accionistas la designacion de los auditores de cuentas externos
de la Sociedad.

3. Supervisar los servicios, en su caso, de la auditoria interna.

4. Conocer del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control

interno de la Sociedad.
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Mantener relacion con los auditores externos, para recibir informacién sobre
aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y
cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria
de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la
legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

Dicho Comité actualmente esta compuesto por:

Presidente: Cobain Mercado, S.L. representada por José Ignacio Gonzalez

Freixa.
Vocal: Eusebio Diaz-Morera Puig-Sureda.
Vocal: Domasa Inversiones, S.L. representada por Nicolas Guerrero Gilabert

Secretario: Luis Francisco Marimén Garnier
(no consejero)

Este Comité se reline con una periodicidad minima de 4 veces al afio.

Comité de Nombramientos y Retribuciones

Existe un Comité de Nombramientos y Retribuciones regulado por el Reglamento del
Consejo de Administracion. Este Comité se relne con una periodicidad minima de dos
veces al afio y tiene, ademas de aquellas otras funciones que le encomiende el Consejo
de Administracién, como minimo, las siguientes facultades:

1.

Elevar sus propuestas al Consejo de Administracion sobre las personas que
hayan de ostentar la condiciéon de Consejeros de la Sociedad, a fin de que el
Consejo las pueda someter a la consideracidon de la Junta General, haciendo
lo propio con las propuestas de reeleccion de Consejeros.

Proponer al Consejo de Administracion las personas que hayan de integrar el
Comité de Auditoria y la Direccidon de Cumplimiento Normativo.

Proponer al Consejo de Administracidon para que éste a su vez lo someta a la
Junta General, la retribucidon de los Consejeros de la Sociedad en su
condicién de tales, en el marco de lo previsto en los Estatutos Sociales.

Proponer al Consejo de Administracion la retribuciéon de los Consejeros
Ejecutivos de la Sociedad y del mas alto Ejecutivo de la Compafiia que no
sea Consejero, fijando su retribucion dineraria 0 en especie y compensacion
de toda indole, revisando peri6dicamente la misma y elevando sus
propuestas de mantenimiento o modificacion al Consejo.

Ser informada por los Consejeros Ejecutivos o por el més alto ejecutivo de la

Sociedad que no sea Consejero, de sus propuestas de retribuciéon a los Altos
Mandos de la Compafiia, aprobando o rectificando las mismas.
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6. Velar por el cumplimiento por parte de los Consejeros de sus obligaciones
legales y estatutarias y ser informado por la Direccibn de Cumplimiento
Normativo de la correcta observancia de sus reglas por parte de las Personas
Afectadas, 0, en su caso, de cualquier inobservancia producida.

7. Proponer al Consejo de Administracidon la adopcion de medidas disciplinarias
contra un Consejero en caso de inobservancia de sus obligaciones e informar
a la Junta General de ello en caso de que el Consejo no adopte las medidas
correctivas adecuadas.

El Comité de Nombramientos y Retribuciones esta formado en la fecha de verificacion del
presente Documento de Registro de Acciones por:

Presidente: Carlos Colomer Casellas

Vocal: Juan Cristébal Garrigosa Laspefas

Vocal: Domasa Inversiones, S.L. representada por Nicolas Guerrero Gilabert

Vocal: Cobain Mercado, S.L. representada por José Ignacio Gonzalez
Freixa.

Secretario: Luis Francisco Marimén Garnier
(no consejero)

Este Comité se reline con una periodicidad minima de 2 veces al afno.

16.4. Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobernanza
corporativa de su pais de constitucion. En caso de que el emisor no cumpla ese régimen,
debe incluirse una declaracion a ese efecto, asi como una explicacion del motivo por el
cual el emisor no cumple ese régimen.

Existe un Reglamento Interno de Conducta que fue depositado en la CNMV el 22 de
Diciembre de 2006 y que aplica al Consejo de Administracion, a altos cargos de la
Compaiiia y excepcionalmente a otras personas tasadas.

La Sociedad no cumple con determinadas recomendaciones del Cédigo Unificado de
Buen Gobierno, que debera tomarse como referencia al presentar, en el primer semestre
de 2008, el Informe Anual de Gobierno Corporativo relativo al ejercicio 2007.

En particular las recomendaciones que quedan pendientes de cumplir son las siguientes:

Recomendacién 10: que los consejeros externos dominicales e independientes
constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el nimero de consejeros ejecutivos
sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el
porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la Sociedad.
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A la fecha del presente Documento de Registro de Acciones no se cumple estrictamente
con esta recomendacion, porque no hay consejeros independientes, pero se tiene
previsto nombrar a dos consejeros independientes en la préxima Junta General Ordinaria
de la Sociedad convocada para el 16 de junio de 2008. Después de estos nombramientos,
los consejeros externos dominicales e independientes constituiran una amplia mayoria del
Consejo, mientras que sélo hay un consejero ejecutivo que a la vez es Presidente.

Recomendacién 12: que dentro de los consejeros externos, la relacién entre el nimero de
consejeros dominicales y el de independientes refleje la proporcidn existente entre el
capital de la sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del capital.

No se cumple porque no hay consejeros independientes y dicha proporciéon tampoco se
alcanzara cuando se produzcan los nombramientos de consejeros de esta indole previstos
para la préoxima Junta General de la Compafia segin lo comentado para la
recomendacion 10.

Recomendacién 13: que el niumero de consejeros independientes represente al menos un
tercio del total de consejeros.

No se cumple porque no hay consejeros independientes y el nombramiento previsto de
dos consejeros independientes no supondra que este tipo de consejeros representen un
un tercio del total de los nueve consejeros que conformaran el Consejo de Adminsitracion
de la Compaiiia, en el supuesto de aprobarse por la Junta General la modificacion del
numero de consejeros y el nombramiento de los consejeros independientes propuestos.

Recomendacion 15: que cuando sea escaso o nulo el nUmero de consejeras, el Consejo
explique los motivos y las iniciativas adoptadas para corregir tal situaciéon; y que, en
particular, la Comision de nombramientos vele para que al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que
obstaculicen la seleccién de consejeras;

b) La compafia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales
candidatos, mujeres que reunan el perfil profesional buscado.

No se cumple porque en la actualidad no hay consejeras, no obstante, histéricamente la
Compaifiia ha tenido representacion femenina en el Consejo y la dimisibn de la Unica
consejera hace unos meses, ha provocado que, transitoriamente, no exista ninguna, pero
se prestaran los mejores esfuerzos para corregir esta situacion.

Recomendacién 17: que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer
ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los consejeros independientes para solicitar
la convocatoria del Consejo o la inclusibn de nuevos puntos en el orden del dia; para
coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de |os consejeros externos; y para dirigir la
evaluacion por el Consejo de su Presidente.

No se cumple. No obstante, el Reglamento del Consejo tiene establecido que dos
consejeros pueden solicitar la convocatoria del Consejo cuando lo decidan y pedir la
inclusién de los puntos del orden del dia que consideren conveniente.
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Recomendacion 41: que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros
durante el gjercicio.

No se cumple.

Recomendacion 44: que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademaés del
Comité de Auditoria exigido por la Ley del Mercado de Valores, una Comisién, o dos
comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones. Que las reglas de composicion
y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comisibn o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo.

Se cumple parcialmente, salvo por lo que respecta a que los Presidentes de las
Comisiones de Auditoria y de Nombramientos y Retribuciones sean consejeros
independientes, puesto que el Consejo de Administracion de Indo estd formado
exclusivamente por Consejeros Dominicales.

Recomendacién 54: que la mayoria de los miembros de la Comision de Nombramientos, o
de Nombramientos y Retribuciones, si fueran una sola, sean consejeros independientes.

No se cumple.

17. EMPLEADOS

17.1. Nomero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio durante el
periodo cubierto por la informacién financiera histérica hasta la fecha del documento de
registro (y las variaciones de ese numero, si son importantes) y, si es posible y reviste
importancia, un desglose de las personas empleadas por categoria principal de actividad
y situacion geografica. Si el emisor emplea un numero significativo de empleados
eventuales, incluir datos sobre el nimero de empleados eventuales por término medio
durante el ejercicio mas reciente.

A continuacioén se desglosa el promedio de empleados de Indo durante los afios 2007,
2006 y 2005 por lineas de negocio:

Promedio de nimero de empleados -
por lineas de negocio Al

UNIDAD 2007 2006 2005
Direccién General 4 4 5
Unidad de Negocio: Bienes de Equipo 26 126 127
Unidad de Negocio: Gafas 364 443 418
Unidad de Negocio: Lentes 40 239 252
Unidad de Desarrollo de Negocio 13 13 10
Unidad Mundial de Ventas (*) 360 0 0
Servicios Corporativos 960 1.000 1.074
TOTAL 1.767 1.825 1.886

(*) La Unidad Mundial de Ventas se cred en 2007 incorporando los equipos comerciales y administracion de ventas de las Unidades de
Negocio de Lentes, Gafas y Bienes de Equipo.
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Tal y como se puede comprobar en el cuadro anterior, Indo se estructura en la actualidad
en 3 Unidades de Negocio (Bienes de Equipo, Gafas y Lentes), la Unidad de Desarrollo de
Negocio, la Unidad Mundial de Ventas, la Direccién General y los Servicios Corporativos
(los cuales son comunes a todo el Grupo e incluyen las Unidades Corporativas de
Compras y Planificacién, Finanzas, Logistica y Produccién, Recursos Humanos, asi como
Tecnologias de la Informacién). El cambio mas significativo de los periodos referenciados
se produce en 2007, cuando se crea la Unidad Mundial de Ventas, en una reorganizacion
cuyo objetivo es potenciar la ventaja competitiva de la Sociedad de comercializar el 85%
de las necesidades de los establecimientos 6pticos en cuanto a bienes de consumo
(monturas, lentes y gafas de sol) y el 100% de los bienes de equipo. De esta forma se
consigue presentar una oferta integral al cliente, aprovechar sinergias de productos y
ofertas comerciales, realizar servicios de entrega conjunta de lentes y gafas debidamente
montadas, asi como permitir la negociacidon comercial conjunta ante el cliente.

A esta Unidad Mundial de Ventas se incorporé el equipo de comerciales y de
administraciéon de las tres unidades de negocio, permaneciendo en éstas el resto de
empleados de rango intermedio. Dicha Unidad Mundial de Ventas concentra todos los
productos del Grupo, dejando el resto de su estructura tal como estaba. Las unidades de
negocio conservan la estrategia comercial, investigacion y desarrollo, marketing y servicio
de todos los mercados, continuando su responsabilidad global del negocio, con la
consiguiente busqueda de la eficiencia estructural, dimensionandola en funcién del
volumen de negocio.

Por otra parte, en el cuadro siguiente se recoge el numero de empleados de la Compaiiia
distribuido por zonas geograficas, diferenciando el Mercado Nacional (Espafia) del
Mercado Extranjero:

Promedio de nimero de empleados ~
por areas geograficas Y9

ZONA GEOGRAFICA 2007 2006 2005
Total Mercado Nacional (Espafia) 1.127 1.165 1.236
USA (lentes) 2 5 5
Francia 48 51 54
Portugal 32 30 30
Marruecos 69 88 113
China 235 230 210
Chile 30 31 32
Tailandia 111 104 84
USA (bienes de equipo) 24 25 24
ltalia 17 17 17
Alemania 72 79 81
Total Mercado Exterior 640 660 650
TOTAL GRUPO INDO 1.767 1.825 1.886

Durante el periodo 2005-2007, la plantilla anual promedio se ha visto reducida en 109
personas, como consecuencia del proceso de reestructuracion llevado a cabo por la
Compaiiia, con el objetivo de ser mas eficiente y rentable.
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Los aumentos de plantila mas importantes se producen en las fabricas de Tailandia
(fabricacion seriada de lentes) y fabrica de China (fabricacion de gafas) y se produce
una disminucién en la plantila de Marruecos por la reconversion de la fabrica en un
laboratorio de lentes minerales, que se esta potenciando y optimizando su logistica de
distribucion para dar a los Opticos europeos un servicio excelente a unos costes
competitivos.

El proceso de reestructuracion llevado a cabo por la Compaiiia durante el periodo 2005-
2007 supuso un coste total de 17,95 millones de euros y unos ahorros anuales estimados de
7,49 millones de euros, que se estan materializando de forma progresiva en las cuentas de
resultados del periodo 2006-2009, alcanzandose su totalidad a partir de 2009. Este ahorro
supuso una reduccioén en un 13,95% del coste de personal 2005. A efectos de realizar esta
comparativa, se ha anulado el efecto de la inflacidbn y de los gastos no recurrentes de
personal tales como premios de jubilacion.

Para mayor detalle, ver apartado 20.1 del presente Documento de Registro.
La siguiente tabla muestra el niUmero promedio de personas empleadas por categorias al

finalizar cada uno de los ejercicios 2007, 2006 y 2005 incluyendo la totalidad del Grupo en
plantilla:

CATEGORIA PROFESIONAL 2007 2006 2005
Personal Directivo 10 11 10
Mandos superiores 51 45 50
Mandos intermedios 78 93 104
Técnicos y administrativos 401 409 422
Comerciales 282 295 280
Operarios 945 972 1.020
TOTAL 1.767 1.825 1.886

Por dltimo, hay que destacar que en el gjercicio 2007 los trabajadores temporales de Indo
suponian un 11% respecto de la plantilla promedio total de la Compafiia.

17.2. Acciones y opciones de compra de acciones

Con respecto a cada persona mencionada en a) y d) del primer parrafo del punto 14.1.,
proporcionar informacioén de su tenencia de participaciones del emisor y de toda opcion
sobre tales acciones a partir de la fecha practicable mas reciente.

A continuaciéon se recoge el cuadro de participaciones directas e indirectas de los

miembros del Consejo de Administracién y su porcentaje sobre el capital social de la
Sociedad, a fecha de verificacidon del presente Documento de Registro de Acciones:
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CONSEJO DE ADMINISTRACION

Consejero ?J(i:ggtn:ss % Qgﬁ:’gg‘z % Total Acciones %
Juan Casaponsa Sitjas 100 0,001% 0 0 100 0,001%
Cobain Mercado, S.L. (1) 1.537.638 13,815% 0 0,000% 1.537.638 13,815%
Carlos Colomer Casellas 0 0,000% 303.967 (2) 2,731% 303.967 2,731%
Juan Cristébal Garrigosa Laspefias 168.823 1,517% 0 0,000% 168.823 1,517%
Domasa Inversiones, S.L. (3) 667.800 6,000% 0 0,000% 667.800 6,000%
Eusebio Diaz-Morera Puig-Sureda 0 0,000% 1.131.978 (4) 10,171% 1.131.978 10,171%
TOTAL 2.374.361 21,333% 1.435.945 12,902% 3.810.306 34,235%

(1) Sociedad controlada por Dfia. Janine Cottet Sebile.

(2) Através de las sociedades Ahorro Bursatil, S.A., SICAV e Inversiones Mobiliarias Urquiola, S.A.
(3) Sociedad controlada por D. Manuel Guerrero de Castro.

(4) Atravésde lasociedad Venavanza, S.L.

Respecto de la ampliacion de capital, representativa del 100% del capital social actual
de la Compaiiia, que se prevé aprobar en la proxima Junta General Ordinaria
convocada para el 16 de Junio de 2008, se informa que si los miembros del Consejo de
Administraciéon de Indo decidieran no acudir a dicha ampliacién en la misma proporcién
que la ostentada a la fecha de verificacidon del presente Documento de Registro de
Acciones, su participacion en la Compafiia se vera diluida en funcién de las suscripciones
efectivamente realizadas. En este sentido, se indicara en la correspondiente Nota sobre
las Acciones, que el Emisor inscriba en CNMV con ocasion de la citada ampliacion, los
compromisos de suscripcion que, en su caso, realicen los consejeros de Indo, asi como el
tanto por ciento de su participacion previsto post-ampliacion.

A continuacién se recoge el cuadro de participaciones directas e indirectas del Equipo
Directivo de la Sociedad mencionado en el apartado 14.1 anterior y su porcentaje sobre
el capital social de la Sociedad, a fecha de verificacién del presente Documento de
Registro de Acciones:
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EQUIPO DIRECTIVO
Nombre A(_:ciones % Acm_’:iones % Total Acciones %
Directas Indirectas
Antoni Olivella Cunill 4.800 0,043% 0 0,000% 4.800 0,043%
Xavier Tintoré Segura 0 0,000% 0 0,000% 0 0,000%
Emilio Calabuig Tormo 510 0,005% 0 0,000% 510 0,005%
Jorge Rovirosa Escosura 0 0,000% 0 0,000% 0 0,000%
Ignasi Mira Figueras 0 0,000% 0 0,000% 0 0,000%
Camilo Llorens Martinez 1.398 0,013% 0 0,000% 1.398 0,013%
Francisco Javier Parent Saladrigas 750 0,007% 18.360 (1) 0,165% 19.110 0,172%
Pedro Canovas Sanchez 3.078 0,028% 0 0,000% 3.078 0,028%
Roger de Ramoén Castellet 2.556 0,023% 0 0,000% 2.556 0,023%
Eulalia Girones i Font 0 0,000% 0 0,000% 0 0,000%
TOTAL 13.092 0,118% 18.360 0,165% 31.452 0,283%

(1) A través de su esposa.

No existen opciones sobre acciones para ninguna de las personas mencionadas en el
apartado 14.1.

17.3. Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital del
emisor.

No existen ventajas ni sistemas de planes de entrega de acciones ni opciones sobre
acciones.

18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de cualquier
persona que no pertenezca a los érganos administrativos, de gestion o de supervision que,
directa o indirectamente, tenga un interés declarable, segin el derecho nacional del
emisor, en el capital o en los derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés
de cada una de esas personas.

La Sociedad tiene conocimiento, a través de las listas de asistencia a las Juntas de
Accionistas y demas comunicaciones, de los siguientes accionistas que tienen, directa o
indirectamente, una participacion estable y/o participacion significativa en el capital
social de Indo:
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Nomb_re o Denor_nm_acmn Num_ero o Numero derechos de voto % Derechos de voto
Social del accionista acciones

Directos Indirectos TOTAL Directos Indirectos TOTAL
Jorge Cottet Sebile 1.711.362 107.100 1.604.262 (1) 1.711.362 0,962% 14,414% 15,376%
Venavanza, S.L. (2) 1.131.978 1.131.978 0 1.131.978 10,171% 0,000% 10,171%
Menallor, S.L. (3) 559.506 559.506 0 559.506 5,027% 0,000% 5,027%
Janine Cottet Sebile 1.686.084 148.446 1.537.638 (4) 1.686.084 1,334% 13,815% 15,149%
Airy Garrigosa Laspefias 491.094 491.094 0 491.094 4,412% 0 4,412%
TOTAL 5.580.024 2.438.124 3.141.900 5.580.024 21,906% 28,229% 50,135%

(1) Atravésde lasociedad Coherma Mercado, S.L.

(2) Sociedad controlada por la Familia Ventds, familia politica de D. Eusebio Diaz-Morera Puig-Sureda.
(3) Sociedad controlada por D. Juan Ignacio Manresa Rovira.

(4) Através de lasociedad Cobain Mercado, S.L.

En relacion con la ampliacion de capital, representativa del 100% del capital social actual
de la Compafiia, que se prevé aprobar en la proxima Junta General Ordinaria
convocada para el 16 de Junio de 2008, se advierte que si los accionistas significativos
indicados en el cuadro anterior, no acuden en la misma proporcién que la ostentada a la
fecha de verificacion del presente Documento de Registro de Acciones, la participacion
gue tiene cada uno de ellos se vera diluida en funcién de las suscripciones realizadas. En
este sentido, se indicara en la correspondiente Nota sobre las Acciones, que el Emisor
inscriba en CNMV con ocasion de la citada ampliacion, los compromisos de suscripcion
gue, en su caso, realicen los mencionados accionistas de Indo, asi como el tanto por
ciento de su participacion previsto post-ampliacion.

La Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ningln pacto o acuerdo entre
accionistas de Indo cuya participacion en el capital social sea inferior al 3%, o entre éstos
y los accionistas que ostentan una participacion superior al 3%, que permitiera a aquéllos
alcanzar una participacion conjunta igual o superior al 3% del capital social. La Sociedad
tampoco tiene conocimiento de la existencia de otras personas que, directa o
indirectamente, a través del control de una o varias sociedades, ostenten una
participacion igual o superior al 3% del capital social.

Asimismo, la Sociedad no tiene conocimiento de ningun pacto parasocial o accién
concertada de otra indole entre accionistas.

143




inde

your eyes, our world

Tal y como aparece en el punto 17.2, los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad ostentan en su conjunto, es decir, tanto directa como indirectamente, la
titularidad de 3.810.306 acciones, o que supone un 34,235% del capital social. Por lo tanto,
actualmente hay 2.910.408 acciones, representativas del 26,149% del capital social, en
manos de accionistas que tienen una participacion significativa sobre la Compaiia y que
no representan acciones en manos del Consejo de Administracion. Las 4.375.223 acciones
restantes, representativas del 39,354% del capital social, forman el capital flotante de Indo
(sin incluir la autocartera de la Compaifia que a fecha 20 de Mayo de 2008 supone
0,306% del capital social de Indo).

Por dltimo, la capitalizacion bursati del capital flotante de la Sociedad es de
14.788.253,740 euros, suponiendo un precio de 3,38 euros por accion (importe
coincidente con la cotizacidon de las acciones de la Compafia a 20 de Mayo de 2008).

18.2. Explicacion de si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de
voto.

La totalidad de las 11.130.000 acciones de 1 euro de valor nominal cada una que integran
el total del capital social de Indo son ordinarias, corresponden a una Unica clase y serie y
otorgan los mismos derechos politicos y econdmicos a sus titulares. Por lo tanto, todos los
accionistas de Indo tienen idénticos derechos de voto.

18.3. El control del emisor.

Indo no tiene conocimiento de que ninguna persona fisica o juridica ejerza o pueda
ejercer, directa o indirectamente, el control sobre la misma de conformidad con lo
previsto en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

Asimismo, se hace constar que D. Jorge Cottet Sebile y Dha. Janine Cottet Sebile,
hermanos cuya participacion conjunta en Indo asciende a un 30,53% del capital social,
no tienen suscrito ningln pacto parasocial y votan, bien directamente, bien a través de
entidades controladas, de manera independiente en la Junta y en el Consejo de
Administraciéon de la Compaiiia.

18.4. Descripcién de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacién pueda en una
fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor.

Indo no tiene conocimiento de ninglin acuerdo cuya aplicacidon pueda, en una fecha
posterior, dar lugar a un cambio de control del Emisor.

19. OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Los datos de operaciones con partes vinculadas (que para estos fines se definen segun las
normas adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n°® 1606/2002), que el emisor haya
realizado durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica y hasta la
fecha del documento de registro, deben declararse de conformidad con las
correspondientes normas adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n® 1606/2002, en su
caso.

Si tales normas no son aplicables al emisor, deberia revelarse la siguiente informacion:
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a) Naturaleza y alcance de toda operacidn que sea -como operacion simple o en todos
sus elementos- importante para el emisor. En los casos en que esas operaciones con
partes vinculadas no se hayan realizado a precio de mercado, dar una explicacion de los
motivos. En el caso de préstamos pendientes, incluidas las garantias de cualquier clase,
indicar el saldo pendiente.

b) Importe o porcentaje de las operaciones con partes vinculadas en el volumen de
negocios del emisor.

Todas las operaciones con partes vinculadas, segun su definicibn contenida en la Orden
EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante los ejercicios 2005, 2006 y 2007 y
hasta la fecha de verificacion del presente Documento de Registro de Acciones, son
propias del trafico ordinario de la Sociedad y han sido realizadas en condiciones de
mercado.

Todas las operaciones con partes vinculadas realizadas por Indo durante el periodo
cubierto por la informacioén financiera histérica estan incluidas en los informes anuales de
gobierno corporativo de Indo que se encuentran a disposicidon del publico en general en
el domicilio social de la Sociedad, asi como en la pagina web de Indo (www.indo.es) y en
la pagina web de la CNMV (www.chmv.es).

Para el periodo cubierto por la informaciéon financiera histérica y hasta la fecha de
verificacion del presente Documento de Registro de Acciones las operaciones con partes
vinculadas de la Sociedad son las siguientes:

Ejercicio 2007:

- Venta de productos objeto social del Grupo Indo (lentes, gafas, equipos) a Optica
Cottet (vinculada al accionista y entonces Presidente del Consejo, D. Jorge Cottet
Sebile) por importe de 3.368 miles de Euros. A 31 de Diciembre existia un saldo
deudor de 1.138 miles de euros.

- Alquiler a Coherma Gestion, S.L. (sociedad vinculada al accionista D. Jorge Cottet
Sebile) de locales en la sede social de L’Hospitalet por importe de 6 miles de euros.

- Alquiler a Cobain Gestion, S.L. (sociedad vinculada a la sociedad consejera
Cobain Mercado S.L., entidad controlada por Dfia. Janine Cottet Sebile) de
locales en la sede social de L’Hospitalet por importe de 7 miles de euros.

- Pago por servicios de asesoramiento, en relacién al mercado minorista del sector
o6ptico, a Coherma Mercado, S.L. (sociedad vinculada al accionista D. Jorge
Cottet Sebile) por importe de 124 miles de euros.

- Pago por servicios de asesoramiento, de indole corporativo-financiero, a
Bonanova Hair & Beauty (sociedad vinculada al consejero D. Carlos Colomer
Casellas) por importe neto de 119 miles de euros.

Todos los suministros, alquileres y los servicios prestados lo han sido a precios de mercado y
suponen el 2,54% respecto de la cifra de negocio consolidada.
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Ejercicio 2006:

- Venta de productos objeto social del Grupo Indo (Ilentes, gafas, equipos) a Optica
Cottet (vinculada al accionista y entonces Presidente del Consejo, D. Jorge Cottet
Sebile) por importe de 4.174 miles de Euros. A 31 de Diciembre existia un saldo
deudor de 1.298 miles de Euros.

- Alquiler a Coherma Gestion, S.L. (sociedad vinculada al accionista D. Jorge Cottet
Sebile) de locales en la sede social de L’Hospitalet por importe de 24 miles de
euros.

- Alquiler a Cobain Gestidon, S.L. (sociedad vinculada a la sociedad consejera
Cobain Mercado S.L., entidad controlada por Dfia. Janine Cottet Sebile) de
locales en la sede social de L’Hospitalet por importe de 16 miles de euros.

- Pago por servicios de asesoramiento, en relacion al mercado minorista del sector
optico, a Coherma Mercado, S.L. (sociedad vinculada al accionista D. Jorge
Cottet Sebile) por importe de 187 miles de euros.

- Pago por servicios de asesoramiento, de indole corporativo-financiero, a
Bonanova Hair & Beauty (sociedad vinculada al consejero D. Carlos Colomer
Casellas) por importe neto de 108 miles de euros.

Todos los suministros, alquileres y los servicios prestados lo han sido a precios de mercado y
suponen el 3% respecto de la cifra de negocio consolidada.

Ejercicio 2005:

- Venta de productos objeto social del Grupo Indo (lentes, gafas, equipos) a Optica
Cottet (vinculada al accionista y entonces Presidente del Consejo, D. Jorge Cottet
Sebile) por importe de 2.391 miles de Euros. A 31 de Diciembre existia un saldo
deudor de 790 miles de Euros.

- Alquiler a Coherma Gestion, S.L. (sociedad vinculada al accionista D. Jorge Cottet
Sebile) de locales en la sede social de L’Hospitalet por importe de 32 miles de
euros.

- Alquiler a Cobain Gestion, S.L. (sociedad vinculada a la sociedad consejera
Cobain Mercado S.L., entidad controlada por Dfia. Janine Cottet Sebile) de
locales en la sede social de L’Hospitalet por importe de 32 miles de euros.

- Pago por servicios de asesoramiento, en relacién al mercado minorista del sector
Optico, al consejero D. Jorge Cottet Sebile por importe de 28 miles de euros.

- Pago por servicios de asesoramiento, en relacion al mercado minorista del sector

o6ptico, a Coherma Mercado, S.L. (sociedad vinculada al accionista D. Jorge
Cottet Sebile) por importe de 118 miles de euros.
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- Pago por servicios de asesoramiento, de indole corporativo-financiero, a
Bonanova Hair & Beauty (sociedad vinculada al consejero D. Carlos Colomer
Casellas) por importe neto de 108 miles de euros.

Todos los suministros, alquileres y los servicios prestados lo han sido a precios de mercado y
suponen el 1,86% respecto de la cifra de negocio consolidada.

20. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR, POSICION
FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1. Informacion financiera histérica

Estados financieros consolidados oficiales

Presentamos a continuacion los Estados Financieros Consolidados y Auditados de Indo
correspondientes a las Cuentas Anuales oficiales de los ejercicios anuales terminados a 31
de Diciembre de 2005, 2006 y 2007.

La informacién referida de los ejercicios 2005, 2006 y 2007 se formula bajo las normas
internacionales de informacioén financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF”).
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Estados Financieros Consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados a 31 de
diciembre de 2005, 2006 y 2007 (NIIF)

ACTIVO NO CORRIENTE 70.226 72.135 55.586
Fondo de comercio 2.123 5.445 5.317
Activos intangibles 1.738 2.407 2.144
Inmovilizado material 45.134 43.381 30.742
Activos financieros 12.156 10.427 7.965
Activos porimpuestos diferidos 7.169 8.610 8.238
Inv. en sociedades por puesta en equivalencia 146 278 0
Otros activos no corrientes 1.760 1.587 1.180
ACTIVO CORRIENTE 77.412 85.554 84.501
Existencias 31.667 30.969 30.865
Deudores comerciales y otros 39.628 48.973 46.527
Activos porimpuestos corrientes 1.879 1.430 1.356
Otros activos corrientes 342 0 0
Inversiones financieras corrientes 1.172 1.221 1.105
Efectivo y medios equivalentes 2.388 2.293 4.288
Activos mantenidos para laventa 336 668 360
TOTALACTIVO 147.638 157.689 140.087
PATRIMONIO NETO 39.555 53.085 51.974
Capital suscrito 11.130 11.130 11.130
Acciones propias 0 0 (1.159)
Prima de emisién 5.520 5.520 5.520
Reservas de revalorizacion 0 1.244 1.244
Otras reservas de la Sociedad Dominante 17.048 15.076 11.943
Reservas de consolidacion 17.713 19.038 15.476
Reservas de primera aplicacion (454) (454) (454)
Diferencias de conversion (599) (450) (283)
Beneficio del ejercicio (11.134) 805 7.627
Dividendo a cuenta 0 (890) (557)
Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad

Dominante 39.224 51.019 50.487
Intereses minoritarios 331 2.066 1.487
PASIVO NO CORRIENTE 32.722 34.055 22421
Ingresos diferidos 80 153 9
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 20.277 22.649 20.353
Pasivos por impuestos diferidos 108 222 107
Provisiones no corrientes 1.196 1.397 1.931
Otros pasivos no corrientes 11.061 9.634 21
PASIVO CORRIENTE 75.361 70.549 65.692
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 37.649 31.770 23.965
Acreedores comerciales 26.898 28.616 27.747
Pasivos por impuestos corrientes 2.238 2.664 2.869
Otros pasivos corrientes 6.176 4.822 6.574
Provisiones corrientes 2.400 2.677 4537
TOTAL PASIVO 147.638 157.689 140.087

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2005, 2006 y 2007
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Estados Financieros Consolidados correspondientes a los ejercicios anualesterminados a 31 de diciembre de
2005,2006 y 2007 (NIIF)

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (miles de euros) 2007 2006 2005
Importe neto cifra de negocios 141.650 145.167 144.660
Variaciones existencias productos terminados y en curso 272 937 252
Otros ingresos 4.607 5.728 3.923

Ingresos de explotacion 146.529 151.833 148.835

Aprovisionamientos (45.891) (49.343) (51.257)

Margen Bruto (3 100.638 102.490 97.578

Gastos de personal (51.987) (51.991) (55.961)

Otros gastos de explotacion (40.905) (38.474) (35.792)

EBITDA (2 7.746 12.025 5.825

Amortizaciones (5.328) (5.619) (4.893)

Beneficio consolidado de explotacion 2.418 6.405 932

Beneficios netos por venta de inmovilizado 18 2.225 15.355

Gastos reestructuracion (4.413) (4.477) (9.069)

Resultados por deterioro de activos (4.068) 0 (53)

Ingresos financieros 2.731 1.203 1.303

Gastos financieros (6.198) (4.775) (2.913)

Participaciones en beneficios (164) (32) 0

Beneficio antes de impuestos procedentes de las actividades ordinarias (9.676) 549 5.555

Impuesto sobre las ganancias (1.398) 294 1.913

Beneficio consolidado neto procedente de operaciones continuadas (11.074) 843 7.468

Resultado por discontinuidad de operaciones 0 0 0

Resultado atribuido a interes minoritarios (60) (38) 159

Beneficio neto del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante (11.134) 805 7.627

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2005, 2006 y 2007
(1) Calculado como Ingresos de Explotacién menos aprov isionamientos

(2) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

Cambios en las politicas contables

En el ejercicio 2007, el Grupo Indo decidié modificar el criterio de contabilizacién de los
gastos comerciales incurridos en colaboraciones con asociaciones de épticas y grupos de
compra y contabilizacidn de los accionistas minoritarios de Indelor Lens Thailand Co. Ltd.
Dicha decisidbn no representdé cambios significativos en los Estados Financieros formulados
en los ejercicios 2005 y 2006, pero a efectos de comparacion de la informacién, los
epigrafes afectados han sido reexpresados.

Los Estados Financieros reexpresados 2006 han sido realizados por Indo y revisados por el
auditor de la Compaiiia representando la columna comparativa del ejercicio 2007 en las
Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007. Asimismo, los estados financieros 2005
también han sido reexpresados bajo dichos criterios contables, constituyendo el balance
de apertura del gjercicio 2006.
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o0 Gastos incurridos en colaboraciones con asociaciones de Opticas o grupos de
compra

En afios anteriores, los gastos de mediacidon comercial incurridos en colaboraciones con
asociaciones de Opticas o grupos de compra se consideraban como rappels de venta,
emitiendo Indo las notas de abono correspondientes a los respectivos clientes y
minorando por tanto la cifra de negocios. A partir de 2007, son los clientes quienes
facturan a Indo en concepto de estos gastos de colaboracion e Indo registra estos gastos
bajo el epigrafe “otros gastos de explotacion” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada.

Las Cuentas de Resultados de los ejercicios 2005 y 2006 han sido reexpresadas en estos
términos a efectos de ser comparables con el ejercicio 2007.

. Cifra de negocio Gastos externos
(miles de euros)
2007 2006 2005 2007 2006 2005
Cifra oficial 141.650 145.167 144.660| 40.905 38.474 35.792
Colaboracioén con asociaciones - 3.222 5.663 - 3.222 5.663
Cifrareexpresada 141.650 148.389 150.323| 40.905 41.696 41.455

Fuente:Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas
Reexpresadas 2005 y 2006

. Lentes Gafas Bienes de equipo Consolidado
(miles de euros)
2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 2006 2005
Cifra de negocios oficial 70915 75315 76.250 | 31.251 31.393 29.264 | 39.484 38.459 39.146 |141.650 145.167 144.660
Colaboracién con asociaciones - 2.215 4.430 - 790 1.072 - 217 161 - 3.222 5.663
Cifra de negocios reexpresada 70915 77.530 80.680 [ 31.251 32.183 30.336 | 39.484 38676 39.307 [141.650 148.389 150.323

Fuente:Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

Este cambio en la contabilizacién de los gastos comerciales incurridos en colaboraciéon
con asociaciones de Opticas o grupos de compra, supuso registrar, en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias Consolidada 2005 y 2006, una cifra de “gastos externos” (epigrafe
incluido en la partida de otros gastos de explotacién) un 15,8% y un 8,37% superior a la
cifra de negocios oficial, respectivamente. En consecuencia, registré6 un importe de “cifra
de negocios” un 3,9% y un 2,2% mayor a la cifra de negocios oficial, respectivamente.
Este cambio de politica contable no supuso variaciones en el resultado de explotaciéon
(Ebit).

La cifra de colaboracién con asociaciones en 2006 es menor que en 2005, ya que el
cambio de politica contable anteriormente descrito se implantd a mediados de 2006.

o0 Accionistas minoritarios de Indelor Lens Thailand

Los dos accionistas minoritarios de la sociedad Indelor Lens Thailand Co. Ltd. mantienen
una opcion de venta sobre las acciones que poseen de dicha sociedad, cuya ejecucion
puede materializarse durante el periodo comprendido entre el 1 de Enero de 2008 y 31 de
Diciembre de 2010. Por otra parte, Indo Internacional, S.A. mantiene a su vez una opcion
de compra de dichas acciones en los mismos plazos descritos anteriormente.

En el ejercicio 2007, Indo decidié contabilizar este aspecto de acuerdo a las NICs 27, 32 y

39, procediendo a registrar la deuda comprometida que supone el ejercicio de las
potenciales opciones de venta y compra cruzadas. En este sentido, de acuerdo con la
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NIC 8, se ha procedido a reexpresar los Estados Financieros del ejercicio 2005 y 2006 de
forma que los principales epigrafes afectados por dicha reexpresion son los siguientes:

GriEsecnEs) Reservas de consolidacion Intereses minoritarios  |Otros pasivos no corrientes Gastos financieros Rtdo. Atrib. a intereses minoritarios
2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 2006 2005 2007 2006 2005
Cifra oficial 17.713 19.038 15.476 331 2.066 1.487 11.061 9.634 21 (6.198) (4.775) (2.913) (60) (38) 159
Ajustes contables . (162)  (232) - (1.750) (1.178) - 2011 1638 - (103)  (1.862) - 4 (228)
Cifra reexpresada 17.713 18876 15.244 | 331 316 309 | 11.061 11.645 1659 |(6.198) (4.878) (4.775) (60) (34) (69)

Fuente:Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

Este cambio en la politica contable supuso registrar, en el Balance de Situacion
Consolidado 2005 y 2006, una mayor deuda comprometida que suponia el ejercicio de
las potenciales opciones de compra (“otros pasivos no corrientes”), impactado
negativamente los fondos propios de la Compafia. Este cambio de politica contable no
supuso variaciones en el total activo y pasivo del Balance de Situacion Consolidado.
Asimismo, dicho cambio supuso registrar en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada 2005 y 2006, el correspondiente gasto financiero asociado a la mayor deuda
y contabilizar un menor resultado atribuible a intereses minoritarios, suponiendo un
impacto en el resultado neto del gjercicio 2005 y 2006. El resultado neto reexpresado del
ejercicio 2006 fue un 12,3% inferior al registrado en las Cuentas Anuales oficiales 2006 y el
resultado neto reexpresado 2005 un 3% inferior al registrado en las Cuentas Anuales
oficiales 2005.

Este aspecto ha supuesto la reexpresion del Estado de Flujos de Efectivo, el Estado de
Cambios del Patrimonio Neto, asi como el desglose de la informacién por segmentos.

Estados financieros consolidados reexpresados

a) Balance de Situacién Consolidado
Presentamos a continuacion el Balance de Situacién consolidado reexpresado para el
periodo 2005-2007, con el objetivo de presentar una imagen comparativa del Balance de
Situacion.

La informacién referida de los ejercicios 2005, 2006 y 2007 se formula bajo las normas
internacionales de informacioén financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF”):
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Estados Financieros Consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007 (NIIF)

ACTIVO (miles de euros) 2007 YO 00 *YAR0 9005 Yo sobre Total Activo
06 05 2007 2006 2005
ACTIVO NO CORRIENTE 70.226 (2,6%) 72.135 29,8% 55.586 47,6% 45,7% 39,7%
Fondo de comercio 2.123 (61,0%) 5.445 2,4% 5.317 1,4% 3,5% 3,8%
Activos intangibles 1.738 (27,8%) 2.407 12,3% 2.144 1,2% 1,5% 1,5%
Inmovilizado material 45.134 4,0% 43.381 41,1% 30.742 30,6% 27,5% 21,9%
Activos financieros 12.156 16,6% 10.427 30,9% 7.965 8,2% 6,6% 5,7%
Activos porimpuestos diferidos 7.169 (16,7%) 8.610 4,5% 8.238 4,9% 5,5% 5,9%
Inv. ensociedades por puesta en equivalencia 146 (47,5%) 278 - 0 0,1% 0,2% -
Otros activos no corrientes 1.760 10,9% 1.587 34,5% 1.180 1,2% 1,0% 0,8%
ACTIVO CORRIENTE 77.412 (9,5%) 85.554 1,2% 84.501 52,4% 54,3% 60,3%
Existencias 31.667 2,3% 30.969 0,3% 30.865 21,4% 19,6% 22,0%
Deudores comerciales y otros 39.628 (19,1%) 48.973 5,3% 46.527 26,8% 31,1% 33,2%
Activos por impuestos corrientes 1.879 31,4% 1.430 5,5% 1.356 1,3% 0,9% 1,0%
Otros activos corrientes 342 - 0 - 0 0,2% - -
Inversiones financieras corrientes 1.172 (4,0%) 1.221 10,5% 1.105 0,8% 0,8% 0,8%
Efectivo y medios equivalentes 2.388 4,1% 2.293 (46,5%) 4,288 1,6% 1,5% 3,1%
Activos mantenidos parala venta 336 (49,7%) 668 85,6% 360 0,2% 0,4% 0,3%
TOTALACTIVO 147.638 (6,4%) 157.689 12,6% 140.087 100,0%  100,0%  100,0%
. % var. % var. % sobre Total Pasivo
PASIVO (miles de euros) 2007 T 2006 05 2005 T 005 o0
PATRIMONIO NETO 39.555 (22,6%) 51.074 1,5% 50.336 26,8% 32,4% 35,9%
Capital suscrito 11.130 0,0% 11.130 0,0% 11.130 7,5% 7.1% 7,9%
Acciones propias 0 - 0 (100,0%) (1.159) - - (0,8%)
Prima de emision 5.520 0,0% 5.520 0,0% 5.520 3,7% 3,5% 3,9%
Reservas de revalorizacion 0 (100,0%) 1.244 0,0% 1.244 - 0,8% 0,9%
Otras reservas de la Sociedad Dominante 17.048 13,1% 15.076 26,2% 11.943 11,5% 9,6% 8,5%
Reservas de consolidaciéon 17.713 (6,2%) 18.876 23,8% 15.244 12,0% 12,0% 10,9%
Reservas de primera aplicaciéon (454) (0,1%) (454) 0,0% (454) 0,3%)  (0,3%)  (0,3%)
Diferencias de conversién (599) 33,1% (450) 59,0% (283) (0,4%)  (0,3%)  (0,2%)
Beneficio del ejercicio (11.134) - 706 (90,5%) 7.399 (7,5%) 0,4% 5,3%
Dividendo a cuenta 0 (100,0%) (890) 59,8% (557) - (0,6%) (0,4%)
Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad 39224 22.7%) 50.758 15% 50.027 26.6% 32.2% 35,7
Dominante
Intereses minoritarios 331 4,7% 316 2,3% 309 0,2% 0,2% 0,2%
PASIVO NO CORRIENTE 32.722 (9,3%) 36.066 49,9% 24.059 22,2% 22,9% 17,2%
Ingresos diferidos 80 (47,7%) 153 1600,0% 9 0,1% 0,1% 0,0%
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 20.277 (10,5%) 22.649 11,3% 20.353 13,7% 14,4% 14,5%
Pasivos por impuestos diferidos 108 (51,4%) 222 107,5% 107 0,1% 0,1% 0,1%
Provisiones no corrientes 1.196 (14,4%) 1.397 (27,7%) 1.931 0,8% 0,9% 1,4%
Otros pasivos no corrientes 11.061 (5,0%) 11.645 601,9% 1.659 7,5% 7,4% 1,2%
PASIVO CORRIENTE 75.361 6,8% 70.549 7,4% 65.692 51,0% 44, 7% 46,9%
Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros 37.649 18,5% 31.770 32,6% 23.965 25,5% 20,1% 17,1%
Acreedores comerciales 26.898 (6,0%) 28.616 3,1% 27.747 18,2% 18,1% 19,8%
Pasivos porimpuestos corrientes 2.238 (16,0%) 2.664 (7,1%) 2.869 1,5% 1,7% 2,0%
Otros pasivos corrientes 6.176 28,1% 4.822 (26,7%) 6.574 4.2% 3,1% 4,7%
Provisiones corrientes 2.400 (10,3%) 2.677 (41,0%) 4537 1,6% 1,7% 3.2%
TOTALPASIVO 147.638 (6,4%) 157.689 12,6% 140.087 100,0%  100,0%  100,0%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006

2006-2007
Activo
El activo consolidado de Indo se redujo de 157,6 millones de euros en 2006 a 147,6 millones

de euros en 2007 (-10 millones de euros), principalmente como consecuencia de la
reduccion del activo corriente que descendié hasta 77,4 millones de euros desde los 85,5
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millones de euros registrados en 2006 (-8,1 millones de euros). Esta disminucidon fue debida
principalmente a la reduccidon de la partida de deudores comerciales y otros en el
ejercicio 2007 fruto del cobro de 7,6 millones de euros procedentes de la salida del edificio
de la antigua sede, en L"Hospitalet de Llobregat.

En cuanto al activo no corriente, destacar la reduccién del fondo de comercio a 2,1
millones de euros en 2007 respecto a 5,4 millones de euros en 2006 (-3,3 millones de euros),
como resultado de registrar en 2007 el deterioro del valor de las filiales de Alemania e
Italia. En el caso aleman, la Compafia decidié registrar el deterioro del fondo de
comercio de la filial, lo que provocd un ajuste contable en la Cuenta de Resultados por
importe de 3,16 millones de euros. En el caso italiano, se decidid6 proceder al ajuste
contable del fondo de comercio por importe de 0,16 millones de euros, mientras se
estudian alternativas estratégicas para dicho negocio, que seran implementadas a lo
largo del 2008. A 31 de Diciembre de 2007, el fondo de comercio remanente correspondia
practicamente en su totalidad a la filial Optical Equipment Group.

Asimismo, destacar el incremento de la partida de activos financieros como resultado del
aumento de créditos concedidos a clientes (6pticas), que alcanzé la cifra de 12,1 millones
de euros en el ejercicio 2007 frente a 10,4 millones de euros registrados en 2006 (+1,7
millones de euros).

Indo contabilizé en ejercicios anteriores créditos fiscales derivados de las bases imponibles
negativas generadas en 1999, 2002, 2006 y 2007, susceptibles de ser compensadas con los
beneficios que puedan obtenerse en los ejercicios siguientes, dentro de los plazos
legalmente establecidos (vencimiento en 15 afos). Los correspondientes importes y plazos
maximos de compensacion de los créditos fiscales pendientes de compensar a 31 de
Diciembre de 2007, por sociedades, son los siguientes:

. Total . " Cred. . . Vencimiento
(miles de euros) ) Tipo impositivo ) Activado Pendiente —
Acreditado Fiscal 2007 2008 2009 2010 +2011 |Ilimitado
Grupo Nacional 36.233 30,0% 10.870 6.397 4473 - - - - 10.870 -
Inviva Eyewear S.A. 89 25,0% 22 14 8 - - - - 22
Indo Maroc, S.A. 1.357 16,9% 229 - 229 - - - - 229
Indo Chile de Optica, Ltda. 1.845 17,0% 314 - 314 - - - - - 314
Indo Italia, S.R.L. 1.692 33,0% 558 - 558 - 70 21 182 285
15% hasta Bl =38.120€
Indo France, S.A. 1579 505 - 505 - - - - - 505
y 33,33% (B - 38.120€)
Indo Lens US, INC. 1.689 35,0% 591 - 591 - - - - 591
Optical Equipment Group LLC 234 35,0% 82 - 82 - - - - 82 -
Total 44.718 13.171 6.411 6.761 = 70 21 182 12.079 819

Fuente:Cuentas Anuales Auditadas Consolidadas 2007 y la Compafiia

Los créditos fiscales a 31 de Diciembre de 2007 pendientes de compensar ascienden a
13,17 millones de euros, de las cuales corresponden a Espafia 10,87 millones de euros
(80,98% del total).

Los créditos fiscales correspondientes a Werner Schulz GMBH & Co KG han sido eliminados
a 2007 al estimar la Compaiiia la no recuperabilidad de las mismas.

La Compafiia no ha contabilizado el crédito fiscal derivado de las pérdidas obtenidas en
el ejercicio 2007, ya que existen créditos fiscales pendientes de activar, cuya
recuperabilidad no se estima, por prudencia, a corto plazo. A 31 de Diciembre de 2007,
los créditos fiscales pendientes de ser activados ascendieron a 6,7 millones de euros
(51,33% del total de crédito fiscal).
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Asimismo, a 31 de Diciembre de 2007, la Compaifiia cuenta con unas deducciones no
activadas por prudencia, por importe de 13,92 millones de euros, de las cuales 8,38
millones de euros, son deducciones por I+D+it.

Indo ha preparado un plan de negocio para cada una de las sociedades para evaluar la
recuperabilidad de todas las actividades realizadas.

Pasivo

En cuanto al pasivo, cabe destacar la reduccion del patrimonio neto del Grupo, que pasé
de 51 millones de euros en 2006 a 39,5 millones de euros en 2007 (-11,5 millones de euros).
Este descenso se explica por las pérdidas de 11,1 millones de euros registradas en 2007,
motivadas principalmente por la bajada de las ventas en un 4,5% como consecuencia de
la entrada de competencia asiatica en productos de bajo valor afadido, la
contabilizacién del deterioro del fondo de comercio de la filial alemana (Werner Schulz) e
italiana (Indo Italia) y por el proceso de reestructuracion realizado por la Compafiia en
este ejercicio, que supuso la contabilizacion de gastos extraordinarios por importe de 4,4
millones de euros.

Por otro lado, el pasivo no corriente se situé en 2007 en 32,7 millones de euros frente a 36
millones de euros de 2006 (-3,3 millones de euros). Este decremento atiende a la reduccion
de la partida de deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros que pasé de
22,6 en 2006 a 20,2 millones de euros en 2007 (-2,4 millones de euros) y a la reduccion de la
partida de arrendamiento financiero de los edificios de Sant Cugat, como consecuencia
del pago anual de la cuota.

Finalmente, el pasivo corriente experimenté un crecimiento importante situandose en 75,3
millones de euros en 2007 frente a 70,5 millones de euros de 2006 (+ 4,8 millones de euros),
como consecuencia del incremento de la deuda con entidades de crédito a corto plazo.
En el ejercicio 2007, la Compafiia incrementd la deuda financiera a corto plazo por
importe de 3 millones de euros para financiar necesidades de circulante a corto plazo.
Dicha deuda se cancel6 en Febrero de 2008 con el cobro de la venta del edificio de Sant
Cugat.

En 2007, la Compafia decidié reducir el endeudamiento a través de la desinversion de
activos patrimoniales no estratégicos. En dicha linea, y con posterioridad al cierre del
ejercicio, la Compalfiia firmé un acuerdo de cesién de la opcidn de compra, venta de
instalaciones y posterior arrendamiento de la sede central de la empresa en Sant Cugat
por un importe total de 16,7 millones de euros (importe que incluye principalmente el
precio pagado al antiguo propietario y las inversiones en mejora de las instalaciones, entre
otros conceptos). Dicha transaccion supuso una reduccién del activo material neto en
11,3 millones de euros y una reducciéon del endeudamiento asociado al valor de la opcion
de compra de 9,5 millones de euros, que se encuentra reportado en los epigrafes “otros
pasivos corrientes” y “otros pasivos no corrientes”, asi como el cobro de 6 millones de
euros por la venta de las instalaciones (principamente obras de mejora realizadas en el
edificio).

A 31 de Diciembre de 2007, el valor neto contable total de los bienes afectos a garantias

hipotecarias ascendia a 2,3 millones de euros. A fecha de verificacion del presente
Documento de Registro, todas las garantias hipotecarias estan econdmicamente y
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registralmente canceladas, a excepcion de la garantia hipotecaria de la planta de
Vilafant (Girona) que se encuentra pendiente de cancelacion registral.

Indo ha realizado una valoraciéon de los inmuebles de su propiedad en Espafia que se
muestra en el apartado 8.2. del presente Documento de Registro.

2005-2006
Activo

El activo consolidado de Indo a 31 de Diciembre de 2006 ascendi6é a 157,6 millones de
euros frente a 140,1 millones de euros de 2005 (+17,5 millones de euros), como
consecuencia del incremento del activo no corriente.

En 2006, el activo no corriente se situdé en 72,1 millones de euros frente a 55,5 millones de
euros de 2005 (+16,6 millones de euros), principalmente como consecuencia de los
siguientes factores:

1. Incremento del inmovilizado material que se situd en 43,3 millones de euros en 2006
frente a 30,7 millones registrado en 2005 (+12,6 millones de euros). Este incremento
se debe a las inversiones en inmovilizado material realizadas por Indo durante el
periodo 2005-2006 y entre las que destacan las siguientes:

a. Firma del contrato de opcion de compra del edificio en Sant Cugat,
ejercitable a partir de Febrero de 2009, y contrato de arrendamiento del
mismo edificio, desde Julio de 2006 hasta Febrero 2009. Una vez iniciado el
arrendamiento, la Compafiia consideré que dicho contrato cumplia con
determinadas condiciones exigidas por la NIC 17 por su consideracion
como arrendamiento financiero, por lo que procedid a la activacion de los
terrenos y construcciones a los que hace referencia dicho contrato por
importe de 11,3 millones de euros y de los pasivos corrientes y no corrientes
por importe de 9,5 millones de euros, respectivamente.

b. Adquisicion del 75% de la sociedad alemana Werner Schulz GMBH&Co KG
por 2,5 millones de euros, del 19,32% de la sociedad Indo Italia S.R.L por 1,2
millones de euros, de un 2,5% de Indo Lens US Inc, y aumento de
participacion en la empresa italiana Diamonex CB Medical (posteriormente
denominada Indo Italia S.R.L.).

c. Inversiones en acondicionar y mejorar los procesos productivos de la planta
productiva de lentes de Tailandia (0,57 millones de euros) y el laboratorio
de El Papiol (1,65 millones de euros) y la sede central de Sant Cugat (2,5
millones de euros)

2. Incremento de los activos financieros, que pasé de 7,9 millones en 2005 a 10,4
millones de euros en 2006 (+2,5 millones de euros), principalmente fruto del
incremento de la partida de “Créditos a clientes”, que atiende a una serie de
créditos otorgados a oOpticas, en su gran mayoria en Espafia, con el objetivo de
fidelizar y apoyar la expansidon de sus negocios.
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En 2006, el activo corriente se situ6 en 85,5 millones de euros frente a 84,5 millones de euros
registrados en 2005 (+1 milldn de euros), principalmente como consecuencia del
incremento de la partida de deudores comerciales, que pasé de 46,5 millones de euros en
2005 a 48,9 millones en 2006 (+2,4 millones de euros). Asimismo, cabe destacar el descenso
de la partida de efectivo que se redujo hasta 2,2 millones de euros frente a 4,2 millones
registrados en 2005 (-2 millones de euros).

Pasivo

En cuanto al pasivo, los principales movimientos experimentados en 2006 fueron el
incremento del pasivo no corriente que pasd de 24 millones de euros en 2005 a 36 millones
de euros en 2006 (+12 millones de euros) y el incremento del pasivo corriente que
ascendid a 70,5 millones de euros en 2006 frente a los 65,6 millones de euros registrados en
2005 (+4,9 millones de euros).

Tal y como se ha descrito en la evolucion del activo, el incremento del pasivo no corriente
fue resultado de la contabilizacion del arrendamiento financiero del edificio de Sant
Cugat, registrado, principalmente, en la partida de “pasivos no corrientes”. En 2006, la
partida de pasivos no corrientes ascendié a 11,6 millones de euros frente a 1,6 millones de
euros de 2005 (+10 millones de euros).

Finalmente, el pasivo corriente experimentd un crecimiento importante situandose en 70,5
millones de euros en 2006 frente a 65,6 millones de euros de 2005 (+4,9 millones de euros).
La partida que presentd un mayor crecimiento en el pasivo corriente fue deudas con
entidades de crédito y otros pasivos financieros que pasé de 23,9 millones de euros en
2005 a 31,7 millones en 2006 (+7,86 millones de euros). Se detallan a continuacion las
principales causas del incremento de financiacion:

= Financiacion de las inversiones realizadas a lo largo de los Ultimos afios con el fin
de actualizar las instalaciones del negocio, especialmente en la planta de
Tailandia, el laboratorio de El Papiol y la sede central de Sant Cugat.
= Traslado de la sede de L’Hospitalet de Liobregat a la nueva sede de Sant Cugat.
= Financiacion otorgada a las 6pticas (créditos a clientes).
b) Aportaciéon de cada sociedad a los Resultados y Reservas Consolidados
A continuacién se muestra la aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de

consolidacion a los resultados consolidados y a las reservas de consolidacién del Grupo
Indo en el gjercicio 2007.
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Ejercicio 2007 (miles de euros)

Aportacion a Resultados
consolidados

Aportacion a Reservas
de consolidacién

Industrias de Optica, S.A.U. (5.175) (11.748)
Inviva Eyewear, S.A. (37) 514
Sedosa Portugal, S.A. 380 (149)
Indo Maroc, S.A. (770) (572)
Suzhou Indo Optical Spectacles Co. Ltd. 458 (2.615)
Indo France, S.A. (334) (516)
Indo Chile de Optica Ltda. (216) (1.871)
Indo Lens US, INC (296) (1.991)
Indelor Lens (Thailand) Co. Ltd 180 (1.350)
Indo Italia, S.R.L. (561) (1.544)
W erner Schulz GmbH & Co KG (885) (1.693)
Optical EQuipment Group LLC 60 (142)
Vogartline Espafia, S.A. (164) (32)
Indo Internacional (g (3.714) 0
Ajustes y eliminaciones de consolidacién 0 41.422
TOTAL (11.074) 17.713

(1) Incluye ajustes de consolidacion
Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas del ejercicio 2007

El resultado negativo de Industrias de Optica S.A.U. registrado en el ejercicio 2007 se debid
a los resultados insuficientes alcanzados en el mercado espafiol, como consecuencia de
diversos factores, entre los que destaca la entrada de productos procedentes de Asia de
bajo valor afiadido a precios muy competitivos, el anuncio de la pérdida de la
distribucién de Lacoste (grupo L"Amy) y el traspaso de las colecciones Sting y Givenchy a
Vogartline, con la consecuente pérdida de la distribucién de estas marcas. Para un mayor
detalle de estos factores, ver apartado 6.1.1 y 6.2 del presente Documento.

Por otro lado, Indo Internacional S.A. (sociedad individual) registré6 pérdidas en 2007, como
consecuencia de los ajustes de consolidaciéon por depreciacion de la cartera de las filiales
alemana e italiana, asi como consecuencia de una disminuciéon de la cifra de negocios,
fruto de la salida de la sede de L’Hospitalet, donde la sociedad individual era propietaria
de los inmuebles de la Comparfiia sitos alli y facturaba un alquiler a las diferentes
compalfiias del Grupo que hacian uso del mismo.

c) Cuenta de resultados consolidada
Presentamos a continuacion la Cuenta de Resultados consolidada reexpresada para el
periodo 2005-2007, con el objetivo de presentar una imagen comparativa de la Cuenta

de Resultados.

La informacioén referida de los ejercicios 2005, 2006 y 2007 se formula bajo las normas
internacionales de informacioén financiera adoptadas por la Unién Europea (“NIIF”):
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Estados Financieros Consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007 (NIIF)

. . . % var. % var. % s/Cifra de negocios
Cuenta de Pérdidas y Ganancias (miles de euros) 2007 2006 2005 —_
07-06 06-05 2007 2006 2005

Importe neto cifra de negocios 141.650 (4,5%) 148.389 (1,3%) 150.323 - - -

Variaciones existencias productos terminados y en curso 272 (71,0%) 937 272,0% 252 0,2% 0,6% 0,2%

Otros ingresos 4.607 (19,6%) 5.728 46,0% 3.923 3.3% 3,9% 2,6%
Ingresos de explotacion 146.529 (5,5%) 155.055 0,4% 154.498 103,4% 104,5%  102,8%
Aprovisionamientos (45.891) (7,0%) (49.343) (3,7%) (51.257) (32,4%) (33,3%) (34,1%)
Margen Bruto (i) 100.638 (4,8%) 105.712 2,4% 103.241 71,0%  712%  68,7%
Gastos de personal (51.987) (0,0%) (51.991) (7,1%) (55.961) (36,7%)  (35,0%) (37,2%)
Otros gastos de explotacion (40.905) (1,9%) (41.696) 0,6% (41.455) (28,9%)  (28,1%) (27,6%)
EBITDA (3 7.746 (35,6%) 12.025 106,4% 5.825 5,5% 8,1% 3,9%
Amortizaciones (5.328) (5.2%) (5.619) 14,8% (4.893) (3.8%) (3,8%) (3,3%)
Beneficio consolidado de explotacién 2418 (62,3%) 6.405 587,5% 932 1,7% 4,3% 0,6%
Beneficios netos por venta de inmovilizado 18 (99,2%) 2.225 (85,5%) 15.355 0,0% 1,5% 10,2%
Gastos reestructuracion (4.413) (1,4%) (4.477) (50,6%) (9.069) (3.1%)  (3,0%)  (6,0%)
Resultados por deterioro activos (4.068) - 0 (100,0%) (53) (2,9%) 0,0% (0,0%)
Ingresos financieros 2731 127,0% 1.203 (7,7%) 1.303 1,9% 0,8% 0,9%
Gastos financieros (6.198) 27,1% (4.878) 67,5% (2.913) (4,4%)  (33%)  (1,9%)
Participaciones en beneficios (164) 412,5% (32) - 0 0,1%)  (0,0%) 0,0%
Beneficio antes de impuestos procedentes de las actividades ordinarias (9.676) - 446 (92,0%) 5555 (6,8%) 0,3% 3,7%
Impuesto sobre las ganancias (1.398) - 294 (84,6%) 1913 (1,0%) 0,2% 1,3%
Beneficio consolidado neto procedente de operaciones continuadas (11.074) - 740 (90,1%) 7.468 (7,8%) 0,5% 5,0%
Resultado por discontinuidad de operaciones 0 - 0 - 0 0,0% 0,0% 0,0%
Resultado atribuido a interes minoritarios (60) 76,5% (34) (50,7%) (69) 0,0%)  (0,0%)  (0,0%)
Beneficio neto del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante (11.134)  (1676,2%) 706 (90,5%) 7.399 (7,9%) 0,5% 4,9%

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006
(1) Calculado como Ingresos de Explotacién menos aprov isionamientos
(2) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

Analisis de la Cuenta de Resultados Consolidada

Cifra de negocios

Indo cerr6 el ejercicio 2007 con un importe de la cifra de negocios de 141,6 millones de
euros frente a los 148,3 millones registrados en 2006, lo que supone un descenso del 4,5%.
Esta reduccién de la cifra de negocios se produjo por el descenso de la cifra de negocios
de la unidad de Lentes (-8,5%) y Gafas (-2,9%). La unidad de Bienes de equipo registrd un
crecimiento del 2,1% respecto el afio 2006.

La cifra de negocios consolidada en 2006 presentd un descenso del 1,3% respecto la cifra
de negocios registrada en 2005 de 150,3 millones de euros.

Para mayor detalle y comprensidon sobre la evolucidn de la cifra de negocios, ver el
apartado 9.2 del presente Documento de Registro.

Otros ingresos

La partida de otros ingresos corresponde principalmente a facturaciones a clientes por la
contraprestacion de servicios varios (recuperacion de los portes, comisiones, etc.) y venta
de material publicitario para el punto de venta (catalogos, displays, etc.), asi como
ingresos por subvenciones y recuperaciones de importes dotados como gastos en otros
ejercicios (como por ejemplo, la recuperacion de los saldos de clientes de una filial en
Bélgica que cerraron afios atras). En el ejercicio 2007, estos ingresos significaron 4,6
millones de euros, frente a los 5,7 millones de euros registrados en 2006 (-19,6%). Esta
reduccion se explica por la disminuciéon de los ingresos por servicios varios facturados a
clientes y por las menores subvenciones recibidas en este ejercicio. También en el
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ejercicio 2006 se consiguieron recuperar saldos de clientes, totalmente dotados con
anterioridad.

Margen Bruto

Durante el periodo 2005-2007, el margen bruto sobre el total de ingresos de Indo
evoluciond al alza pasando de representar en 2005 un 68,7% a un 71% en 2007. La mejora
de margen bruto fue resultado de la implantacion por parte de la Compafiia de medidas
dirigidas a optimizar las fuentes de aprovisionamiento (mejora de las condiciones
comerciales con proveedores asiaticos) y a mejorar el mix de venta de productos,
potenciando la venta de productos de mayor margen.

A pesar de la reduccion de la partida de aprovisionamientos, el margen bruto en 2007 se
situ6 en 100,6 millones de euros frente a 105,7 registrados en 2006 (-4,8%), como
consecuencia del descenso de la cifra de negocios en un 4,5%.

Gastos de explotacién

Durante el periodo 2005-2007, la Compaiiia llevé a cabo una politica de contenciéon de
gastos de estructura y otros gastos de explotacion, con el objetivo de mejorar sus
resultados. Con ello consiguié reducir los gastos de personal y los otros gastos de
explotaciéon de 97,4 millones de euros en 2005 a 92,89 millones de euros en 2007 (incluida
la inflacién). Para mayor detalle, ver el apartado 9.2 del presente Documento de Registro.

Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos — Ebitda

A pesar de la mejora del margen bruto sobre el total de ingresos de Indo y la contencion
en costes de explotacioén, la cifra de Ebitda de la Compafia en 2007 se situé en 7,7
millones de euros respecto a los 12 millones de euros registrados en el ejercicio anterior
(-35,6%), como consecuencia de la menor cifra de negocios.

Resultado de explotacion - Ebit

Las amortizaciones evolucionaron al alza debido a las mayores inversiones realizadas a lo
largo de los dltimos tres ejercicios (para mayor detalle, ver apartado 5.2.1 del presente
Documento de Registro).

Sin embargo, pese a la contencion de costes mantenida por la Comparfiia en 2006 y 2007,
la reduccion de la cifra de negocios en un 4,5% en 2007 y los resultados insuficientes en los
negocios de lentes en Italia, Alemania y Estados Unidos (ver apartado 6.2 del presente
Documento de Registro) provocaron que el Ebit de la Compafiia se redujese a 2,4 millones
de euros en 2007 frente a 6,4 millones registrados en 2006, lo que supuso una reducciéon
del 62,3%.

Como combinacidon de la contencidn en costes de estructura y de materia prima, el

resultado de explotacion (Ebit) de la Compaiiia alcanzoé la cifra de 6,4 millones de euros
en el 2006, comparado con 0,9 millones de euros en el 2005 (+5,5 millones de euros).
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Gastos de caracter no recurrente

Los gastos de caracter no recurrente incluyen los resultados netos por venta de
inmovilizado, los gastos de reestructuracion y los resultados por deterioro de activos.

En el ejercicio 2007, estos gastos ascendieron a 8,46 millones de euros, de los cuales 4,4
millones de euros fueron gastos de reestructuracion, 4 millones de fueron por deterioro de
activos y el resto beneficio por venta de inmovilizado.

En el ejercicio 2006, estos gastos de caracter no recurrente fueron considerablemente
inferiores, ascendiendo a 2,25 millones de euros. Se incluyeron en este importe unos gastos
de reestructuracion de 4,47 millones de euros que fueron parcialmente compensados por
un beneficios por venta de inmovilizado por valor de 2,22 millones de euros.

En el ejercicio 2005, los gastos de caracter no recurrente ascendieron a 6,2 millones de
euros. Los gastos de reestructuracion ascendieron a 9 millones de euros que fueron
compensados por un beneficio por venta de inmovilizado de 15,3 millones de euros.
Asimismo, se registré una pérdida por deterioro de activos de 53 miles de euros.

= Beneficios netos por venta de inmovilizado

En el ejercicio 2007, no se consiguieron materializar plusvalias significativas por
enajenacion de activos no productivos. En el ejercicio 2006, se generd una plusvalia por
valor de 2,22 millones de euros producido por la venta de los terrenos y construcciones de
Sevilla. En 2005, la venta de los terrenos y construcciones de la sede central de L"Hospitalet
generd6 un beneficio de 15,3 millones de euros.

= Gastos de reestructuracion

Durante el periodo 2005-2007, la Compaiiia llevé a cabo un proceso de reestructuracion
gue supuso un coste total de 17,95 millones de euros y unos ahorros anuales estimados de
7,49 millones de euros, que se estan materializando de forma progresiva en las cuentas de
resultados del periodo 2006-2009, alcanzandose su totalidad a partir de 2009. Este ahorro
supuso una reduccion del coste de personal 2005 en un 13,95%. A efectos de realizar esta
comparativa, se ha anulado el efecto de la inflacidbn y de los gastos no recurrentes de
personal tales como premios de jubilacion. A cierre del ejercicio 2007, el ahorro reflejado
en las cuentas de resultados 2006-2007 ascendié a 5,79 millones de euros (77,2% del total
de ahorro anual estimado).

Asimismo, la reestructuracion ha supuesto una baja de personal de 356 personas (20,9%
sobre la plantilla a inicio de 2005) que sera efectiva durante el periodo 2005-2011. A fecha
de verificacion del presente Documento de Registro, el niumero de bajas efectivas
asciende a 274 personas (16,1% sobre la plantilla a inicio de 2005), es decir 204 despidos
efectivos mas 70 bajas por no renovacion del contrato en la planta de Vilafant. A cierre
del ejercicio 2007, la plantilla de Indo se situ6é en 1.715 empleados frente a una plantilla de
1.701 personas a inicio de 2005, por lo que la variacidbn neta de personal durante el
periodo 2005-2007 fue de 14 personas mas (resultado de un total de 1.402 bajas y un total
de 1.416 nuevas incorporaciones). Durante el periodo 2005-2007, la mayor parte de las
nuevas incorporaciones se realizaron en la planta de Tailandia, donde el coste salarial es
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inferior a Espafa, asi como en el nuevo laboratorio de El Papiol (Barcelona), donde el
personal no tiene antigliedad.

Para mayor detalle sobre el proceso de reestructuracion (reorganizacion de la actividad y
abandono de mercados), ver apartado 5.2.1 del presente Documento de Registro.

. Coste (1) . Dotacién Despidos Ahorro estimado
Reestructuraciones . Descripcién . . o
(miles de euros) despidos 1y  efectivos (miles de euros)

Reestructuracién 2007 4413 72 4.998

- Salida de L'Hospitalet 1123 Dotacion personal procedente de la salida de L'Hospitalet Parte de las 61 18 1.853

Despido personal, coste de desmontaje y coste salarial del resto de plantillainactiva
- Cierre Marruecos 536 17 17 169
durante 3 meses hasta que concluyé la ampliacién del laboratorio.

- Cierre Malaga 520 Cierre laboratorio de Malaga en el segundo trimestre de 2008 17 17 326

- Cierre Alemania 614 Provisién por pérdidas de la filial y por cierre de la misma 0 0 822

- Cierre USA 452 Provision por pérdidas de la filial y por cierre de la misma 0 0 280

- Vilafant 12 Reduccién de personal en la planta de Vilafant 7 7 176

- Bajas Vilafant 0 Bajas en la planta de Vilafant por no renovacion del contrato 0 0 613

- Reduccién estructura 1.156 Reduccion personal de estructura en la sede central y redes comerciales 13 13 760
Reestructuracion 2006 4.477 102 2.497

- Salida L'Hospitalet 1.669 Dotacion personal y abandono de las instalaciones no trasladables Parte de las 61 35 Incluido en 1.853

- Reduccién estructura 2.639 Reduccién personal de estructura 30 30 1.448

- Reduccién personal Marruecos 170 Reduccién personal de la planta productiva de lentes monofocales minerales 37 37 252

- Bajas Vilafant 0 Bajas en la planta de Vilafant por no renovacion del contrato 0 0 797
Reestructuracion 2005 9.069 30

- Salida L'Hospitalet 6.157 Dotacion personal procedente de la salida de L'Hospitalet Parte de las 61 - Incluido en 1.853

- Cierre Sevilla 1541 Cierre laboratorio de lentes minerales y organicas de Sevilla 30 30 Incluido en 1.853

- Costes traslados 1371 Costes traslado de la planta productiva de Vilafant y el laboratorio de L'Hospitalet
TOTAL 17.959 212 204 7.495

Fuente: La Compafia
(1) Datos a cierre del ejercicio
(2) Despidos efectiv os fecha de v erificacién del presente Documento de Registro

A cierre del ejercicio 2007, la dotacion por despidos de personal ascendia a 212 personas
(12,5% sobre la plantilla a inicio de 2005), de las cuales 204 ya han causado baja efectiva
a fecha de verificacion del presente Documento. Asimismo, en los ejercicio 2006 y 2007, 70
personas de la planta productiva de Vilafant han causado baja por no renovacion del
contrato de trabajo. Adicionalmente, el abandono de los mercados de lentes aleman y
americano supondra la baja de 72 personas de la filial alemana (Werner Schulz) y 2
personas de la filial estadounidense (Indo Lens US). Estas bajas no suponen indemnizacion
y se han incluido en el ahorro anual estimado de 7,49 millones de euros.

El plan de reestructuracion contaba con diversos programas que supusieron, en el
ejercicio 2007, unos gastos de reestructuracion por valor de 4,41 milones de euros. Se
presenta a continuacion el detalle de dichos gastos incurridos en 2007:

1. En 2007 se dotd 1,12 millones de euros como coste de reestructuracion de personal
procedente de la salida de L"Hospitalet, iniciada en 2005 y que afectdé a 108
personas del ambito productivo (2006-2011), de los cuales un total de las 61
personas recibieron indemnizacién por despido y 48 recibieron compensacion
econdmica por trasladarse a otros centros de la Compafia, en concreto al
laboratorio de El Papiol y al almacén regulador de Palau de Plegamans. Destacar
qgue hubo parte de las 61 personas afectadas que, ademas de recibir
indemnizacién, también recibieron compensacién econémica por el traslado.

La Compariia pactdé un calendario de despido de las 61 personas entre 2006 y
2011. Consecuentemente, la Compaifia registré6 unos gastos de reestructuracion
asociados al cierre de la planta productiva de L Hospitalet durante los ejercicios
2005, 2006 y 2007, que corresponden a indemnizaciones que se pagaran durante
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el periodo 2006-2011. El calendario de despido asociado a la planta de
L"Hospitalet es el siguiente: 35 en el afio 2006 y 18 en el 2007. Se prevé que la salida
de las 8 personas restantes, cuyos importes ya han sido dotados, se realice durante
los afios 2009 (2 personas), 2010 (2 personas) y 2011 (4 personas).

La Compaiiia espera un ahorro total de 1,85 millones asociados al programa de
salida de L’Hospitalet (2006-2011), al proceso de concentracidon de laboratorios en
El Papiol y al cierre del laboratorio de Sevilla, éste Ultimo descrito con posterioridad
en el detalle de gastos de reestructuracion del ejercicio 2005. Destacar que el
traslado del laboratorio de lentes organicas de L'Hospitalet al laboratorio de El
Papiol supuso la contrataciéon de nuevas personas, cuyo coste ha sido deducido
del ahorro anual estimado.

2. Cierre de la planta de produccion de lentes monofocales minerales de Marruecos
con el consiguiente despido de personal.

3. Dotacion por despido de personal por la prevision de cierre del laboratorio de
Malaga en Abril de 2008. En |la actualidad, en Malaga se mantienen las oficinas y
el almacén de lentes terminadas para dar servicio a Andalucia Oriental.

4. Cierre de la filial alemana y americana al no alcanzar la dimension suficiente
como para hacerlas rentables. En el ejercicio 2007, la filial alemana registré un
resultado de exploracion (Ebit) de 0,82 millones de euros negativos y la filial
americana de 0,28 millones de euros negativos. En Febrero de 2008, la Compaifiia
ha decidido solicitar el procedimiento de insolvencia para la compafia alemana.
El cierre de estas filiales supondra la baja de 72 personas en Alemania y 2 personas
en Estados Unidos. Para mayor detalle, ver apartado 6.2 del presente Documento
de Registro.

5. Bajas incentivadas en la planta de Vilafant que supuso la salida de 7 personas.

6. Adicionalmente en la planta de Vilafant se redujo el nUmero de temporales, hasta
quedar sélo plantilla fija, a 31 de Diciembre de 2007. En el ejercicio 2007, el nimero
de bajas por no renovacion del contrato de trabajo ascendié a 31 personas, no
suponiendo ningun coste de reestructuracion.

En el afo 2006, la Compariia incurrié en unos gastos de reestructuraciéon por importe de
4,48 millones de euros. Se presenta a continuacion el detalle de los costes registrados en
2006:

1. Dotacion adicional de personal por el cierre de la planta productiva y laboratorio
de L'Hospitalet, asociado a parte de las 61 personas afectadas. Esta dotacion
supuso un coste de despido de personal y el abandono de las instalaciones no
trasladables, entregadas en la venta del inmueble.

2. Reduccién de 37 trabajadores de la planta de produccién de lentes monofocales
minerales de Marruecos, previo al cierre de la misma.
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3.

Reduccidén de estructura de la sede central, que afectd a un total de 30 personas
procedentes de actividades no relacionadas con la produccion. Estas bajas
fueron parcialmente compensadas o cubiertas por 8 nuevas incorporaciones.

Reduccion de 39 personas de la planta de Vilafant por no renovacion del contrato
de trabajo, no suponiendo estas bajas ningln coste de reestructuracion.

En 2005, la Compalfiia incurri6 en unos gastos de reestructuracion por importe de 9,07
millones de euros. Se presenta a continuacion el desglose de los mismos:

1.

Provision por despidos de personal del ambito productivo por la salida de
L’Hospitalet.

Gastos de traslado (desmontaje, montaje y transporte) procedentes del traslado
de la planta productiva de progresivos minerales de L"Hospitalet a Vilafant y del
laboratorio de lentes organicas y minerales de L"Hospitalet a El Papiol y Bilbao,
respectivamente.

Cierre del laboratorio de lentes minerales y organicas de Sevilla que afecté a 30
personas. Los ahorros se incluyen en los 1,85 millones de euros mencionados en el
punto 1 del afio 2007. Cabe destacar que el traslado del laboratorio de lentes
organicas de Sevilla a El Papiol, supuso la contratacién de nuevas personas, cuyo
coste salarial ha sido deducido en la estimacion del ahorro anual.

= Resultados por deterioro de activos

En el ejercicio 2007, la Compalfiia procedid a registrar el deterioro de los activos por valor
de 4,07 millones de euros. Se presenta a continuacion los principales motivos:

1.

Deterioro del fondo de comercio de las filiales alemana e italiana

En el ejercicio 2007, La Compafia decidi6é registrar el deterioro del fondo de
comercio de la filial alemana e italiana que supuso un coste extraordinario de 3,16
y 0,16 millones de euros respectivamente. La Compafia esta estudiando
alternativas estratégicas para su filial italiana, que seran implantadas a lo largo del
ejercicio 2008, tal y como se ha explicado en el apartado 6.1.1 del presente
Documento de Registro.

Deterioro de activos: Proyectos de 1+D no rentables

Igualmente, la Compaifiia decidié paralizar dos proyectos de Investigacion y
Desarrollo que se consideraron de riesgo a corto plazo.

a. Proyecto Framework: proyecto de I+D que pretendia aportar valor y
diferenciacién a la coleccion de gafas de receta y de sol de la marca
propia Indo, dandoles a las gafas una utilidad adicional, aprovechando su
posicién priviegiada en la cara de las personas. En este sentido, se
pretendia incorporar a la montura elementos como una linterna, un
bluetooth o un dispositivo anti-suefio.
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b. Proyecto Premium: proyecto de |+D consistente en un biseladora de alto
rendimiento, de prestaciones muy sofisticadas y enfocada a un segmento
muy pequefio del mercado.

Este abandono de proyectos conllevd un ajuste de los gastos de 1+D capitalizados
en ejercicios anteriores, que alcanzaron la suma de 0,75 millones de euros.

Gastos financieros

En el ejercicio 2007, Indo registrd unos gastos financieros de 6,19 millones de euros frente a
los 4,8 millones de euros registrados en 2006 y los 2,9 millones de euros en 2005. Este
incremento se debe al mayor endeudamiento de la Compafiia (3,5 millones de euros) y a
la subida de los tipos de interés.

Los ingresos financieros en 2007 ascendieron a 2,7 millones de euros frente a los 1,2
millones de euros de 2006 y los 1,3 millones de euros de 2005. Este incremento en el
ejercicio 2007 (127%) se debe, principalmente, al buen comportamiento de las divisas.

El resultado financiero neto en 2007 ascendié a -3,46 millones de euros frente a los -3,67
millones de euros registrados en 2006 y los -1,6 millones de euros en 2005.

Beneficio antes de impuestos procedentes de las actividades ordinarias — BAI

El BAI en 2007 se situd en -9,6 millones de euros, principalmente como consecuencia de la
reduccion de las ventas y los resultados extraordinarios de la reestructuraciéon. En 2006, el
BAI se sitio en 0,45 millones de euros y en 2005 en 5,5 millones de euros.

Beneficio consolidado neto procedente de operaciones continuadas

El beneficio consolidado neto de la Compaiiia se situé en 2007 en -11,1 millones de euros,
como consecuencia de los factores anteriormente explicados.

A pesar de haber registrado un beneficio antes de impuestos negativo de 9,6 millones de
euros, la Compaiia tuvo que pagar impuestos por importe de 1,3 millones de euros.

La Compafiia no ha contabilizado el crédito fiscal derivado de las pérdidas obtenidas en
el ejercicio 2007, ya que existen créditos fiscales pendientes de activar, cuya
recuperabilidad no se estima, por prudencia, a corto plazo. A 31 de Diciembre de 2007,
los créditos fiscales pendientes de ser activados ascendieron a 6,7 millones de euros
(51,33% del total de crédito fiscal).

Indo ha preparado un plan de negocio para cada una de las sociedades para evaluar la
recuperabilidad de todas las actividades realizadas.

d) Comparabilidad de la informacién financiera
A continuacién se detallan los principales cambios en el perimetro de consolidacién, que

se reflejan en el inmovilizado material del Balance de Situacién consolidado de Indo
durante el periodo 2005-2007:
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En Enero de 2005, Indo, siendo propietaria del 25% del grupo aleméan Werner Schulz
GMBH & Co KG desde Febrero de 2001, adquirié la totalidad de esta empresa
alemana por un importe de 2,5 millones de euros. Schulz se dedica a la fabricacién
y distribucién de lentes oftalmicas en el mercado aleman y danés. En el ejercicio
2005, 2006 y 2007, la empresa alemana registré una cifra de negocios de 5,2, 4,3y
3,5 millones de euros, respectivamente, y un resultado de explotaciéon (Ebit) de
-0,13, -0,34 y -0,82 millones de euros, respectivamente.

Con fecha 27 de Junio 2006, la Sociedad Dominante adquirié el 40% de la
sociedad Vogartline Espafia, S.A, filial espafiola del grupo italiano De Rigo, tercer
fabricante mundial de gafas. Indo consolida los resultados de esta sociedad por
puesta en equivalencia. En el ejercicio 2006 y 2007, Vogartline registré una cifra de
negocios (100% de la cifra de negocios) de 3,4 y 5,2 milones de euros,
respectivamente. La aportacion de resultados por puesta en equivalencia de
Vogartline en el Grupo Indo ascendidé a -164 miles de euros a cierre del ejercicio
2007 y a -32 miles de euros en el ejercicio 2006.

En el ejercicio 2007, el Grupo Indo decidi6 modificar la contabilizacién de los
gastos comerciales incurridos en colaboraciones con asociaciones de dOpticas y
grupos de compra y contabilizacion de los accionistas minoritarios de Indelor Lens
Thailand Co. Ltd. Para mayor detalle, ver apartado 20.1 “Cambios en las politicas
contables”.

declaracion que muestre todos los cambios en el neto patrimonial o los cambios
en el neto patrimonial que no procedan de operaciones de capital con
propietarios y distribuciones a propietarios;

El patrimonio neto de Indo pasé de 50,3 millones de euros en el 2005 a 39,5 millones de
euros en el 2007, debido a las pérdidas registradas en 2007 de 11,1 millones de euros. Este
resultado fue consecuencia del proceso de reestructuracion realizado por la Compafia
en este ejercicio, que supuso la contabilizacion de importantes gastos extraordinarios y la
bajada de la cifra de negocios en un 4,5%. Para mayor detalle, ver apartados 9.2, 10.1 y
20.1 del presente Documento.

Durante el periodo de la informacién financiera histérica, Indo no ha realizado ninguna
ampliacion de capital.

f)

estado de flujos de efectivo;
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Estado Financieros Consolidado de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios anuales terminados a 31 de
diciembre de 2005, 2006 y 2007 (NIIF)

(miles de euros) 2007 2006 2005

Flujos de efectivo de las actividades ordinarias

Beneficio de las actividades ordinarias antes de impuestos (9.736) 412 5.714
Resultado atribuido a intereses minoritarios 60 34 69

Ajustes de las partidas que no implican movimientos ordinarios de tesoreria:

Amortizaciones 5.328 5.619 4.893
Resultado por deterioro o baja de activos 3.320 32 53
Resultado por deterioro de activos 748 -

Resultado de las sociedades por puesta en equivalencia 132 32 50
Variacién de provisiones activo no corriente - - 5
Dotacién a las provisiones no corrientes 38 219 1.745

Ajustes a los beneficios ordinarios:

Resultados de la venta de inmovilizado (18) (2.225) (15.355)
Costes de reestructuracion 2413 4.477 9.069
Beneficios ordinarios antes de cambios de fondo de maniobra (1) 2.285 8.600 6.243

Ajustes de las variaciones al capital circulante:

Variacion en deudores comerciales y otros 5.526 (2.853)  (3.909)
Variacion de existencias (698) (104) (464)
Variacion de otros pasivos corrientes (3.037) (8.667) 1.831
Efectivo generado por las operaciones (I) 1.791 (11.624) (2.542)
Flujo de efectivo por impuestos (I11) (944) (242) (276)
Flujos netos de efectivo obtenidos de actividades ordinarias (A)=(1)+(I1)+(lII) 3.132 (3.266) 3.425

Flujos de efectivo por actividades de inversién

Adquisicion de activos intangibles (564) (885) (730)
Adquisicion de inmovilizado material (6.951) (7.172) (10.160)
Adquisicion de otros activos (1.205) - -
Adquisicion de participaciones (Fondo de Comercio) - (470) (2.644)
Créditos otorgados a clientes (2.894) (4.809) (6.532)
Cobro de créditos otorgados a clientes 1.092 2.231 4113
Devolucién depésitos y fianzas 121 -

Cobro por ventas de inmuebles para arrendamiento y otro inmov. material 4.858 2.250 9.477
Cobro por venta de acciones propias - 1.486 -
Variacion del perimetro (492) 366 (112)
Cancelacion provisiones no corrientes - (360)

Flujos netos de efectivo usados en actividades de inversion (B) (6.035) (7.363) (6.588)
Flujos de efectivo por actividades de financiacién

Obtencién de nueva financiacion con entidades de crédito a largo plazo 11.810 13.895 14.265
Obtencién de nueva financiacién con entidades de crédito a corto plazo 4675 - -
Amortizacién y traspasos a corto plazo de deudas con entidades de crédito alargo plazo  (12.978) (3.938) (11.466)
Variacién de otros pasivos no corrientes y provisiones no corrientes (75) 247 (291)
Dividendos (223) (1.446) (891)
Flujos netos de efectivo usados en actividades de financiacion ( C) 3.209 8.758 1617
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo o equivalente (211) (124) (604)
Variacion neta de efectivo y deméas medios equivalentes al efectivo (A+B+C) 95 (1.995) (2.150)
Efectivo y equivalentes al efectivo en el principio del periodo 2.293 4.288 6.438
+ Efectivo y demas medio equivalentes al final del periodo 2.388 2.293 4.288

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Cuentas Anuales Consolidadas Reexpresadas 2005 y 2006
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g) politicas contables utilizadas y notas explicativas.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han preparado a partir de los estados
financieros de Indo Internacional, S.A. y de sus sociedades dependientes, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unidn
Europea para los ejercicios 2005, 2006 y 2007.

La informacion financiera del apartado 20.1 “Estados financieros consolidados oficiales”
esta contenida en las Cuentas Anuales Consolidadas y Auditadas. La informacion
financiera 2006 y 2007 de los apartados 20.1 a), c) y f) estd contenida en las Cuentas
Anuales Consolidadas y Auditadas 2007 junto con la columna del ejercicio 2006
reexpresada, mientras que la informacioén financiera del ejercicio 2005 de los apartados
20.1 a), ¢) y f) ha sido reexpresada bajo los mismos criterios contables habiendo sido
utiizada como balance de apertura del ejercicio 2006.

20.2. Informacioén financiera pro-forma

En el caso de un cambio bruto significativo, una descripcion de cémo la operacion podria
haber afectado a los activos y pasivos y las ganancias del emisor, en caso de que se
hubiera emprendido al inicio del periodo objeto de la informacién o en la fecha
especificada.

Normalmente, este requisito se satisfard mediante la inclusion de informacion financiera
pro-forma. Esta informacion financiera pro-forma debe presentarse tal como prevé el
anexo |l e incluir la informacién indicada en el mismo.

La informacién financiera pro-forma debe ir acompafiada de un informe elaborado por
contables o auditores independientes.

No procede.

20.3. Estados financieros

Si el emisor prepara estados financieros anuales consolidados y también propios, el
documento de registro debera incluir por lo menos los estados financieros anuales
consolidados.

Véase apartado 20.1.

20.4 Auditoria de la informacién financiera histérica anual

20.4.1. Declaracion de que se ha auditado la informaciéon financiera histérica. Si los
informes de auditoria sobre la informacioén financiera histérica han sido rechazados por los
auditores legales o si contienen calificaciones o negaciones, se reproduciran
integramente el rechazo o las calificaciones o negaciones, explicando los motivos.

Segun se describe en el apartado 2.1, Deloitte ha auditado las cuentas anuales

individuales y consolidadas correspondientes a los ejercicios cerrados el 31 de Diciembre
de 2005, 2006 y 2007.
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Los informes de auditoria de las cuentas individuales y consolidadas de los ejercicios 2005,
2006 y 2007 contienen una opinion favorable y sin salvedades.

20.4.2. Una indicacién de otra informacién en el documento de registro que haya sido
auditada por los auditores.

No procede.

20.4.3. Cuando los datos financieros del documento de registro no se hayan extraido de
los estados financieros auditados del emisor, éste debe declarar la fuente de los datos y
declarar que los datos no han sido auditados.

No procede.

20.5. Edad de la informacién financiera mas reciente

20.5.1. El ultimo afio de informacidn financiera auditada no puede preceder en mas de:

a) 18 meses a la fecha del documento de registro si el emisor incluye en dicho
documento estados financieros intermedios auditados;

b) 15 meses a la fecha del documento de registro si en dicho documento el emisor
incluye estados financieros intermedios no auditados

El dltimo ejercicio cerrado al que corresponde la informacién financiera auditada es el
ejercicio cerrado a 31 de Diciembre de 2007.

20.6. Informacién intermedia y demas informacidn financiera

20.6.1. Si el emisor ha venido publicando informacién financiera trimestral o semestral
desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados, éstos deben incluirse en el
documento de registro. Si la informacion financiera trimestral o semestral ha sido revisada
o0 auditada, debe también incluirse el informe de auditoria o de revision. Si la informacion
financiera trimestral o semestral no ha sido auditada o no se ha revisado, debe declararse
este extremo.

Se presenta a continuacion el Balance de Situacién Consolidado a 31 de Marzo de 2008 y
a 31 de Diciembre de 2007.
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Balance de Situacién Consolidado

Datos financieros (miles de euros) mar-08 dic-07 Y%var.
Activo no corriente 54.580 70.226 (22,3%)
Activo corriente 81.870 77.412 5,8%
Total Activo 136.450 147.638 (7,6%)
Patrimonio Neto 39.662 39.555 0,3%
Pasivos no corrientes 21.140 32.722 (35,4%)
Pasivos corrientes 75.648 75.361 0,4%
Total Pasivo 136.450 147.638 (7,6%)

Fuente: Estados Financieros Consolidados Intermedios a 31 de Marzo 2008 y Cuentas Anuales
Consolidadas Auditadas 2007

Ratios

Fondo Maniobra neto () 6.222 2.051
Endeudamiento financiero bruto (2 58.903 57.926
Endeudamiento financiero neto (3 55.737 54.366
Endeudamiento financiero bruto/Ebitda (s 27,90 7,48
End. financiero corto plazo /End. financiero bruto 70,21% 64,99%
Endeudamiento financiero bruto/Total Pasivo 43,17% 39,24%

(1) Calculado como activ os corrientes menos pasiv 0os corrientes
(2) No incluye el arrendamiento financiero del edificio de Sant Cugat (Barcelona)
(3) Deuda Financiera Bruta menos Inv ersiones financieras temporales, efectivo y medios

(4) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2007, la Compafiia firmé un acuerdo de cesion de
la opcion de compra, venta de instalaciones y posterior arrendamiento de la sede central
de la empresa en Sant Cugat por un importe total de 16,7 millones de euros (importe que
incluye principalmente el precio pagado al antiguo propietario y las inversiones en mejora
de las instalaciones, entre otros conceptos). Dicha transaccién supuso una reduccioén del
activo material neto en 11,3 millones de euros y una reducciéon del endeudamiento
asociado al valor de la opcion de compra de 9,5 millones de euros, que se encuentra
reportado en los epigrafes “otros pasivos corrientes” y “otros pasivos no corrientes”, asi
como el cobro de 6 millones de euros por la venta de las instalaciones (principalmente
obras de mejora realizadas en el edificio).

Se presenta a continuacion la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada a 31 de
Marzo de 2008 y a 31 de Marzo de 2007.
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada

Datos financieros (miles de euros) mar-08 mar-07 Y%var.
Importe Cifra de Negocios 33.001 38.511 (14,3%)
Variaciéon existencias (164) 622 (126,4%)
Otros ingresos 1.146 1471 (22,1%)

Total Ingresos 33.983 40.604 (16,3%)

Margen Bruto () 24.297 27.157 (10,5%)
% sobre Total Ingresos 71,50% 66,88%

Ebitda (2 2.111 2.992 (29,4%)
% sobre Total Ingresos 6,21% 7,37%

Ebit (3 865 1.629 (46,9%)
% sobre Total Ingresos 2,55% 4,01%

Resultado Neto operaciones continuadas 21 540 (96,1%)
% sobre Total Ingresos 0,1% 1,3%

Resultado Neto atrib. Soc. Dominante 46 524 (91,2%)
% sobre Total Ingresos 0,1% 1,3%

Fuente: Estados Financieros Consolidados Intermedios a 31 de Marzo 2008 y a 31 de Marzo 2007
(1) Calculado como Total Ingresos menos aprov isionamientos
(2) Beneficio antes de amortizaciones, resultado financiero e impuestos

(3) Beneficio antes de resultado financiero e impuestos

Precio accién 4,34 9,97 (56,47%)
Plantilla 1.701 1.735 (1,96%)

Durante el primer trimestre del ejercicio 2008, la cifra de negocios de Indo experimentd un
descenso del 14,3% respecto el mismo trimestre del afio anterior, pasando de 38,5 millones
de euros en Marzo de 2007 a 33 millones de euros en Marzo de 2008. Este descenso se
debié a la combinacion de diversos factores:

1. La competencia asiatica en productos de bajo valor afiadido a precios
muy competitivos que afectd la base del negocio de lentes monofocales
en Espafia, asi como el negocio de monturas y gafas de sol.

2. La desaceleracion del consumo registrado en el mercado espafiol.

3. Las vacaciones de Semana Santa de 2008 se situaron en Marzo frente a las
del afio 2007 gque se situaron en Abril. Este hecho influyé de forma negativa
en el importe de la cifra de negocios, ya que el niumero de dias de
facturacion registrados en el primer trimestre de 2008 fue inferior al
registrado en el primer trimestre de 2007.

4. Elabandono del mercado de lentes aleméan y americano que se tradujo en

un importe menor de la cifra de negocios de 363,7 miles de euros respecto
al primer trimestre de 2007.
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5. La pérdida de la distribucidon de Lacoste por parte del grupo francés L"Amy
supuso una cifra de negocios inferior en 359,7 miles de euros al primer
trimestre de 2007.

A pesar de la caida en la cifra de negocios, el porcentaje de margen bruto sobre el total
de ingresos mejoré considerablemente pasando de 66,9% en Marzo de 2007 a 71,5% en
Marzo de 2008. Este incremento del margen refleja la mejora del mix de productos,
mercados y clientes, fruto del programa de focalizacién en actividades que aporten valor
a la Compaiia. Asimismo, la mejora del margen se explica por la reduccién de costes de
aprovisionamientos gracias a la optimizaciéon de las fuentes de aprovisionamientos
(mejora de las condiciones comerciales con los proveedores) y a la evolucién favorable
de las divisas.

El resultado de explotacion (Ebit) de Indo presentd durante el primer trimestre del ejercicio
2008 un descenso del 46,9% respecto el primer trimestre del ejercicio 2007, debido al
descenso de las ventas que no pudo ser compensado por el incremento del margen vy la
contencion de los gastos de explotacion de la Compafia. El primer trimestre de 2008
presenté una reduccién de los gastos de explotacion (personal, otros gastos de
explotacién y amortizaciones) de 2,1 millones de euros respecto el primer trimestre de
2007.

El resultado neto a 31 de Marzo de 2008 ascendié a 0,046 millones de euros respecto a los
0,52 millones de euros registrado en Marzo de 2007 (-91,2%), como consecuencia de los
factores anteriormente explicados.

La cifra de negocios acumulada a Abril de 2008 ascendid a 44,23 millones de euros frente
a los 50,55 millones de euros en Abril de 2007 (-12,5%).

20.6.2. Si la fecha del documento de registro es mas de nueve meses posterior al fin del
ultimo ejercicio auditado, deberia contener informaciéon financiera intermedia que
abarque por lo menos los primeros seis meses del ejercicio y que puede no estar auditada
(en cuyo caso debe declararse este extremo).

La informacion financiera intermedia debe incluir estados comparativos del mismo
periodo del ejercicio anterior, salvo que el requisito de informacién comparativa del
balance pueda satisfacerse presentando el balance final del afio.

No procede.

20.7. Politica de dividendos

Descripcion de la politica del emisor sobre el reparto de dividendos y cualquier restriccion
al respecto.

En el ejercicio 2007, Indo presentd unas pérdidas de 11,1 millones de euros por lo que la
Compaiiia no ha repartido ni repartira dividendos con cargo a este ejercicio.

Indo no prevé distribuir dividendos a medio plazo debido al plan de focalizacion de
productos, mercados y clientes que decidid iniciar en el ejercicio 2007 y que prevé llevar
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a cabo durante los proximos afios. Para mayor detalle sobre el plan de focalizaciéon de
Indo, ver apartado 6.1.1 del presente Documento de Registro.

Una vez se alcancen los niveles de crecimiento previstos y un resultado neto del ejercicio
positivo, se podra distribuir dividendos en la medida en que los excedentes de tesoreria,
descontadas las inversiones y el servicio de la deuda, asi lo permitan.

20.7.1. Importe de los dividendos por accién por cada ejercicio para el periodo cubierto
por la informacién financiera histérica, ajustada si ha cambiado el nimero de acciones
del emisor, para que asi sea comparable.

El 15 de Diciembre de 2005, se hizo efectivo un dividendo a cuenta del beneficio de la
Sociedad Dominante del ejercicio 2005 de 0,05 euros brutos por accién, cuyo importe
ascendid a 0,556 millones de euros. Asimismo, con fecha 20 de Junio de 2006, la Junta
General Ordinaria de Accionistas aprobé la distribucién de un dividendo complementario
de 0,05 euros brutos por acciéon, cuyo importe ascendid a 0,556 millones de euros,
distibuyéndose, por tanto, un dividendo total de 1,1 millones de euros con cargo a los
resultados de 2005.

El 14 de Diciembre de 2006, se hizo efectivo un dividendo a cuenta del beneficio de la
Sociedad Dominante del ejercicio 2006 de 0,08 euros brutos por accién, cuyo importe
ascendi6 a 0,89 millones de euros. Adicionalmente, con fecha 12 de Julio de 2007, se hizo
efectivo un dividendo complementario a cuenta del beneficio de la Sociedad Dominante
del ejercicio 2006 de 0,02 euros brutos por accion, cuyo importe ascendié a 0,223 millones
de euros, distribuyéndose, por tanto, un dividendo total de 1,1 millones de euros con
cargo a los resultados de 2006.

La Compafiia no ha repartido ni prevé repartir ningun dividendo a cuenta del beneficio
de la Sociedad Dominante del ejercicio 2007.

La tabla siguiente recoge la evolucién del beneficio por accion, dividendo por accién y
otra serie de variables financieras de los tres Ultimos afios.

Beneficio y dividendo 2007 2006 2005
Resultado del ejercicio (miles de (11.134) 706 7.399
Capital Social (miles de euros) 11.130 11.130 11.130
Patrimonio neto (miles de euros,  39.555 51.074 50.336
Numero de acciones (miles) 11.130 11.130 11.130
Valor teérico contable por acci 3,55 4,59 452
Resultado por accién (euros) (1,00) 0,06 0,66
Dividendo por accion (euros) 0,00 0,10 0,10
% Payout (2 0,0% 157,6% 15,0%

(1) Patrimonio neto entre el nimero de acciones

(2) Dividendo por accién entre el Resultado por accion

Fuente: Cuentas Anuales Consolidadas Auditadas 2007 y Reexpresadas 2005 y 2006
Nota: Anivelindividual, el Resultado del ejercicio 2006 fue de 1.841 miles de euros, por
lo que el payout a nivelindividual en 2006 fue del 60,5 %.
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20.8. Procedimientos judiciales y de arbitraje

Informacién sobre cualquier procedimiento gubernamental, legal o de arbitraje (incluidos
los procedimientos que estén pendientes o aquellos que el emisor tenga conocimiento
que le afectan), durante un periodo que cubra por lo menos los 12 meses anteriores, que
puedan tener o hayan tenido en el pasado reciente, efectos significativos en el emisor y/o
la posicion o rentabilidad financiera del grupo, o proporcionar la oportuna declaraciéon
negativa.

No existe ningun litigio que se prevea pueda tener una incidencia relevante en la
situacion financiera o patrimonial de Indo Internacional, S.A. o de las filiales del grupo
actualmente o en el futuro. Tampoco espera contingencias de ningun tipo que pudiesen
afectar a las cuentas anuales cerradas a 31 de Diciembre de 2007.

20.9. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

Descripcion de todo cambio significativo en la posicion financiera o comercial del grupo
que se haya producido desde el fin de dltimo periodo financiero del que se haya
publicado informacién financiera auditada o informacién financiera intermedia, o
proporcionar la oportuna declaracion negativa.

A continuacion se detallan los cambios mas significativos en la posicion financiera de la
Compaiiia, posteriores al cierre del ejercicio 2007.

- La Compaiiia firmé un acuerdo de cesidon de la opcion de compra, venta de
instalaciones y posterior arrendamiento de la sede central de la empresa en Sant
Cugat por un importe total de 16,7 millones de euros. Dicha transaccién supone
una reduccion del activo material de 11,3 millones de euros y una reduccion del
endeudamiento de 9,5 millones de euros asociado al valor de la opciéon de
compra, asi como el cobro de 6 millones de euros por la venta de las instalaciones
(principalmente obras de mejora realizadas en el edificio).

- La Compaiia canceld el crédito con el Santander Central Hispano, concedido
como anticipo del cobro de la venta de Sant Cugat, por importe de 3 millones de
euros.

- El endeudamiento financiero neto de Indo (sin incluir el arrendamiento financiero
de Sant Cugat) pasé de 54,366 millones de euros a 31 de Diciembre de 2007 a
55,737 millones de euros a 31 de Marzo de 2008.

Se detallan a continuacion los cambios mas significativos en la posicion comercial de
Indo:

- En Mayo de 2007, la firma Custo Barcelona anuncio el proximo lanzamiento de una
linea de accesorios, que estaran disponibles a partir de Septiembre de 2008. Indo
fue nombrada licenciataria para fabricar y distribuir las gafas de la firma en todo el
mundo. Al tratarse Custo Barcelona de una marca con un elevado
posicionamiento en el mercado, se esperan unas ventas significativas, previéndose
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una facturacion aproximada de 5,8 millones de euros en los 16 primeros meses
(Septiembre 2008 — Diciembre 2009).

En Febrero de 2008, Indo anuncié que distribuird en exclusiva la nueva linea de
monturas de Levi’s en Espafia y Portugal. Asimismo, anuncié que empezara a
distribuir en Abril de 2008 la marca Police en el mercado espafol, a través de
Vogartline Espafia S.A.

- Siguiendo el plan de concentracidbn de las operaciones de la Compaifiia en
aquellos mercados que aportan crecimiento y valor, en el ejercicio 2007, Indo
decidi6 abandonar el mercado de lentes aleman y americano y analizar
alternativas estratégicas para el negocio de lentes en lItalia, ya que las
operaciones no alcanzaron una dimensidon suficiente como para hacerlas
rentables. En el ejercicio 2007, la cifra de negocios agregada de las tres filiales
ascendié a 6,26 millones de euros y el resultado de explotacion (Ebit) agregado
registré unas pérdidas de 1,66 millones de euros.

- A principios de afio 2008, Indo present6 en ExpoOptica lo Ultimo en instrumentos de
Optica, donde destaca especialmente el Center, un equipo para determinar, de
forma automatica y en 3D, los parametros para el montaje de lentes oftalmicas a
la montura. Las ventas de las primeras unidades se prevén para el mes de Junio de
2008.

21. INFORMACION ADICIONAL
21.1. Capital social

La siguiente informacidn a partir de la fecha del balance mas reciente incluido en la
informacion financiera histérica:

21.1.1. Importe del capital emitido, y para cada clase de capital social:

(a) niumero de acciones autorizadas;

(b) nimero de acciones emitidas e integramente desembolsadas y las emitidas pero no
desembolsada integramente;

(c) valor nominal por accion, o que las acciones no tienen ningun valor nominal; y

(d) una conciliacién del nimero de acciones en circulacién al principio y al final del afio.

Si se paga mas del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro del periodo
cubierto por la informacién financiera histérica, debe declararse este hecho.

El capital social actual de Indo Internacional, S.A. es de 11.130.000 euros, representado
mediante 11.130.000 acciones ordinarias de un euro (1€) de valor nominal cada una de
ellas, totalmente suscritas y desembolsadas y numeradas de la 1 a la 11.130.000, ambas
inclusive.

21.1.2. Si hay acciones que no representan capital, se declararda el nuamero y las
principales caracteristicas de esas acciones.

No existen acciones que no representen el capital.
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21.1.3. Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder o en
nombre del propio emisor o de sus filiales.

Segun el Contrato de Liquidez que Indo suscribié con RIVA Y GARCIA-1877, S.V., S A. y
cuya entrada en vigor tuvo lugar el 3 de marzo de 2008, teniendo un periodo de vigencia
de 12 meses desde dicha fecha y siendo prorrogable tacitamente, la Compafia ha
aportado 200.000 euros a dicho Intermediario Financiero para que éste opere por cuenta
de la Sociedad, comprando o vendiendo acciones propias de esta Ultima, con el Unico
objetivo de favorecer la liquidez y regularidad de su cotizacion, dentro de los limites
establecidos en la autorizacién otorgada con tal propdsito a Indo por su Junta General de
Accionistas. Hay que destacar que en aplicacion del Contrato, el Intermediario Financiero
llevara a cabo las citadas operaciones de compra y venta de acciones con total
independencia del Emisor, absteniéndose ambos de solicitar o dar, respectivamente,
ningun tipo de instruccién al respecto.

El mencionado Contrato se acoge al régimen de la Circular 3/2007, de 19 de diciembre,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre los Contratos de Liquidez a los
efectos de su aceptaciéon como practica de mercado.

A fecha 20 de Mayo de 2008, Indo ostenta 34.063 acciones en autocartera
(representativas de un 0,306% del capital social de la Compaiiia), a través del Contrato
de Liquidez comentado.

21.1.4. Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con garantias, indicando
las condiciones y los procedimientos que rigen su conversidn, canje o suscripcion.

Indo Internacional, S.A. no tiene emitidos ningun valor convertible, canjeable o con
garantias.

21.1.5. Informacién y condiciones de cualquier derecho de adquisicién y/o obligaciones
con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre la decisiéon de aumentar el
capital.

De acuerdo con lo dispuesto en el anuncio de convocatorio de la Junta General
Ordinaria de Indo a celebrar en primer convocatorio el 16 de Junio de 2008 y demas
informacién puesta a disposicion de los accionistas, la Compaifiia tiene intenciéon en la
citada Junta de:

= Aumentar el capital social en la cantidad de 11.130.000 euros, mediante la
creacioén y puesta en circulaciéon de 11.130.000 acciones ordinarias, o que supone
un incremento en el capital social de un 100% de la Compariia, que se integraran
en la misma serie que la existente, de valor nominal 1 euro cada una de ellas, y
delegar en el Consejo de Administracion la ejecuciéon del acuerdo de ampliaciéon
de capital de conformidad con lo establecido en el articulo 153 1. a) de la Ley de
Sociedades Andénimas.

La emisidn se realizara con una prima de 50 céntimos de euro por cada accion, de

forma que los suscriptores deberan desembolsar la cantidad de 1,50 Euros por
cada accion que suscriban, de cuya suma 1 euro correspondera al valor nominal y
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50 céntimos de Euro a la prima de emisidn. El desembolso total, que incluye el
nominal y la prima de emision, sera de 16.695.000 euros.

A fecha 20 de Mayo, la cotizacién de Indo fue de 3,38€ por acciéon por lo que el
descuento del precio de emisidon respecto a la cotizaciéon del 20 de Mayo fue de
55,62% y el descuento del precio de emisidn respecto al precio post-ampliacion
(2,44€) fue de 38,52%.

El promedio de cotizacién durante el primer cuatrimestre de 2008 fue de 4,24€ por
accion, por lo que el descuento del precio de emisidon respecto a dicho promedio
de cotizacion fue de 64,62% y el descuento del precio de emision respecto al
precio post-ampliacion (2,87€) fue de 47,74%.

= Dejar sin efecto, la autorizacidon concedida por la Junta General Ordinaria de 20
de Junio de 2006, para aumentar, en una o varias veces, con prima de emisién o
sin ella, el capital social hasta el 50% de éste.

= Conceder una nueva autorizaciéon al Consejo de Administracion para aumentar el
capital social, que efectivamente resulte fijado tras la operaciéon de aumento de
capital establecida en el primer punto, en una o varias veces, con prima de
emisién o sin ella, y sin necesidad de convocar para tal efecto a la Junta General,
durante el plazo maximo de cinco afios a contar desde la fecha de la Junta
General, pudiendo en cada ocasion adaptar el articulo 5 de los Estatutos sociales
al aumento de capital decidido.

21.1.6. Informacion sobre cualquier capital de cualquier miembro del grupo que esté bajo
opcién o que se haya acordado condicional o incondicionalmente someter a opcion y
detalles de esas opciones, incluidas las personas a las que se dirigen esas opciones.

A 31 de Diciembre de 2007, Indo cuenta con los siguientes contratos de opcion de
compra (inversiones no en firme) y ha concedido las siguientes opciones de venta a
terceros (inversiones en firme si la otra parte ejerce la opcion):

0o Opcién de venta del 43.2% Indelor Lens Thailand a favor de los accionistas
minoritarios y opcion de compra del 43,2% de Indelor Lens Thailand a favor de Indo
Internacional, S.A.

Indelor Lens Thailand es una filial tailandesa dedicada a la fabricacion seriada de lentes
oftalmicas organicas para dar servicio al mercado mundial. Fue constituida por Indo en
2004 con un capital inicial de 185 millones de Baths (3,97 milones de euros).
Posteriormente, se vendio el 21,6% a Invercat y el 21,6% a Cofides. El precio de entrada de
ambos inversores en el capital de Indo, fue de 893.066 euros en 2004. A fecha de registro
del presente Documento, Indo Internacional posee el 56,8% de esta sociedad.

Existe una opcion de venta de Indelor Lens Thailand a favor de los accionistas minoritarios
y una opcién de compra a favor de Indo Internacional, S.A.

- Opcion de venta por parte de Cofides sobre el 21,6% de Indelor Lens Thailand,
ejercitable desde el 1 de Enero de 2008 hasta el 31 de Diciembre de 2009. El precio
de la opcidn de venta sera negociado entre las partes o sera determinado por un
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tercero independiente si no se llega a un acuerdo. En ningun caso, el precio podra
ser inferior al desembolso (precio de entrada de Cofides en el capital de Indelor
Lens Thailand) capitalizado dia a dia al 4% ni superior al desembolso capitalizado
dia a dia al 12%. A cierre del ejercicio 2007, en el caso del ejercicio de la opcién
de compra, el precio se hubiera situado entre 981,8 miles de euros (capitalizacion
al 4%) y 1.174,4 miles de euros (capitalizacion al 12%).

- Opcidn de venta por parte de Invercat sobre el 21,6% de Indelor Lens Thailand,
ejercitable desde el 1 de Enero de 2008 hasta el 31 de Diciembre de 2009, periodo
ampliable hasta el 31 de Diciembre de 2010, siempre y cuando el Ebitda de Indelor
Lens Thailand sea inferior a 132,56 millones de Bahts, lo que equivale a 3,07 millones
de euros al cambio (a 31 de Diciembre de 2007 1€ equivalia a 43,24 Thai Bahts) y/o
la deuda financiera neta de la empresa tailandesa sea superior a 47,8 millones de
Bahts (1,11 millones de euros). El precio de la opcién de venta sera negociado
entre las partes o sera determinado por un tercero independiente si no se llega a
un acuerdo. A 31 de Diciembre de 2007, el Ebitda de Indelor Lens Thailand
ascendid a 1,27 millones de euros. La deuda financiera neta fue de 1,19 millones
de euros. Actualmente, se entiende prolongado el periodo ejercitable de la
opcién de venta hasta el 31 de Diciembre de 2010.

- Opcién de compra por parte de Indo Internacional, S.A., ejercitable desde el 1 de
Enero de 2009 al 31 de Diciembre de 2009 en el caso de Cofides y desde el 1 de
Enero de 2010 al 31 de Diciembre de 2010 en el caso de Invercat. El precio de
compra sera negociado entre las partes o sera determinado por un tercero
independiente si no se llega a un acuerdo. En cualquier caso, el precio
determinado se incrementard un 10%.

Actualmente, los accionistas Cofides e Invercat se encuentran en el supuesto de ejercicio
de la opcién de venta sobre Indelor Lens Thailand.

0 Opcién de compra del 40% de Vogartline Esparia S.A. a favor de De Rigo y opcién
de compra de un 10% adicional de Vogartline Espafia S.A. a favor de Indo.

Vogartline Espafia es la filial espafiola del grupo italiano De Rigo, tercer fabricante
mundial de gafas. En Julio 2006, Indo y la compafia italiana firmaron un acuerdo por el
cual Indo tomaba una participacion del 40% en el capital de la empresa Vogartline
Espafia S.A., por un importe de 0,3 millones de euros. En el ejercicio 2007, Vogartline
facturd 5,26 millones de euros, registrd un resultado de explotacion (Ebit) de 0,328 millones
de euros negativos (100% de Vogartline) y aporté unos pérdidas de -164 miles de euros al
resultado consolidado del Grupo Indo.

Actualmente existe una opcion de compra a favor de De Rigo y una opcién de compra a
favor de Indo:

- Opcién de compra del 40% de Vogartline Espafia S.A. (actualmente en poder de
Indo) a favor de De Rigo, ejercitable desde el 1 de Enero de 2009 hasta el 31 de
Julio de 2009 si Vogartline no alcanza el 80% de la cifra agregada de las ventas
netas (15,7 millones de euros) recogidas en el plan de negocio inicial 2006-2008 (de
1 de Julio de 2006 hasta 31 de Diciembre de 2008).
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= Sila cifra de ventas netas 2006-2008 de Vogartline es igual o inferior al 70% de la
cifra agregada de ventas netas (13,7 millones de euros) establecida en el plan
de negocio inicial, el precio correspondera a la parte proporcional que
corresponde a las acciones de Vogartline del valor neto contable a 31 de
Diciembre de 2008.

= Sila cifra de ventas netas se situa entre el 70% y 80% de la cifra agregada de
las ventas netas del plan de negocio, el precio sera de 0,250 millones de euros.

A cierre del ejercicio 2007, se ha alcanzado una cifra agregada 2006-2007 de 8,7
millones de euros (3,4 millones de euros en 2006 y 5,3 millones de euros en 2007),
que representan un 74,2% de las ventas netas agregadas 2006-2007 fijadas en el
contrato (11,8 millones de euros).

- Opcién de compra de un 10% adicional de Vogartline Espafia S.A. a favor de Indo,
ejercitable desde el 1 de Enero de 2009 hasta el 31 de Julio de 2009 si Vogartline
cumple el objetivo de venta neta durante los afios 2006, 2007 y 2008. El precio de
ejercicio de la opcion sera de 75.000 euros

En las condiciones actuales, la opcion de compra del 40% de Vogartline a favor de De
Rigo se encuentra en supuesto de ejercicio.

o0 Opcién de compra del 24% adicional de Optical Equipment Group a favor de
Indo.

En Septiembre de 2004, Indo y la compafiia americana Opti-Vue, Inc, firmaron un acuerdo
por el cual Indo tomaba una participacion del 51% de la empresa americana Optical
Equipment Group, LLC, distribuidora de bienes de equipo para Optica, por importe de 2,2
millones de euros. En el ejercicio 2007, esta sociedad registré una cifra de negocio de 6,48
millones de ddlares (4,07 millones de euros) y un resultado de explotacion (Ebit) de 63 miles
de ddlares (39,6 miles de euros).

Actualmente existe una opcién de compra a favor de Indo.

- Opcion de compra del 24% adicional de Optical Equipment Group LLC a favor de
Indo, ejercitable el 1 de Septiembre de 2009 y que debera ser comunicada por
escrito antes de 15 de Julio de 2009. El precio de ejercicio de la opcién de compra
se compone de una parte fija que asciende a 1,062 millones de ddélares y una
parte variable (2,013 millones de délares) que depende del beneficio neto
acumulado que alcance Optical Equipment Group desde el 1 de Septiembre de
2004 hasta el 31 de Diciembre de 2008.

= Por cada doélar de mas que el beneficio neto agregado supere el beneficio
neto objetivo de 6,071 millones de délares, la parte variable del precio (2,013
millones de ddlares) ser& ajustada al alza por 0,3316 ddlares, y viceversa.

En la actualidad, la Compaifia estima que el precio de ejercicio de la opcién de compra

se situaria aproximadamente en 1,647 millones de ddlares, de los cuales 1,062 millones de
ddlares corresponderian a la parte fija y 0,58 millones de ddlares a la parte variable.
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0 Opcién de compra sobre el 93% de las acciones de Expansion Visual a favor de
Indo.

Durante el ejercicio 2006, la Sociedad Dominante firmé un acuerdo de opcidén de compra
sobre el 93% las acciones de una sociedad tenedora de valores llamada Expansion Visual,
cuyas principales inversiones se centran en 64 establecimientos en alquiler dedicados a la
venta al detalle de productos 6pticos (lentes, monturas, gafas de sol y otros similares). A
cierre del ejercicio 2007, la cifra de ventas agregada de estos 64 establecimientos
ascendid a 23,4 millones de euros y el resultado de explotacidn (Ebit) a -63 miles de euros.
A continuacioén se describen los principales aspectos de la operacion:

= El precio de la compraventa al que da derecho, en su caso, el ejercicio de la
opcién corresponderd al valor tedrico contable de la Sociedad, que a 31 de
Diciembre de 2007 ascendid a 410.000 euros.

= La opcidn de compra es ejercitable desde el 1 de Enero de 2007 hasta el 31 de
Diciembre de 2009.

Indo esta analizando el interés estratégico y viabilidad de ejercer la opcién de compra, si
bien, en la actualidad, la Compaifiia no tiene la intencién de ejercer dicha opcién en el
corto plazo.

Si Indo ejerciese sus opciones de compra y/o se ejerciesen las opciones de venta
concedidas a terceros, existirfa un compromiso de afrontar los pagos de dichas opciones.

21.1.7. Historial del capital social, resaltando la informacién sobre cualquier cambio
durante el periodo cubierto por la informacion financiera histérica.

Desde el ejercicio 1999 y durante el periodo cubierto por la informacién financiera
histérica no ha habido modificaciones en el capital social de la Sociedad.

21.2. Estatutos vy escritura de constitucion

21.2.1. Descripcioén de los objetivos y fines del emisor y dénde pueden encontrarse en los
estatutos y escritura de constitucion.

Segun establece el articulo 2 de los Estatutos Sociales de Indo Internacional, S.A.
constituye el objeto de la sociedad:

“... la importacion, exportacion, industria y comercio al por mayor y detall de articulos de
Optica, fotografia y material cientifico y similares. Podra también dedicarse a la
compraventa de toda clase de bienes inmuebles y muebles, con excepciéon de
aeronaves y naves, los cuales podra explotar por si 0 concederlos a terceros por cualquier
titulo, inclusive arrendamiento. Asimismo a terceros podra: conceder préstamos, prestar
toda clase de servicios y asesoramientos y ceder por cualquier régimen legal, los activos
de la Sociedad, sin que pueda realizarse actividades reservadas a la Banca y Entidades
de Crédito que tengan especifica regulacion.”
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Los Estatutos Sociales de Indo Internacional, S.A. pueden consultarse en el domicilio social
de la Entidad, en el Registro Mercantil de Barcelona, asi como en la pagina web de la
Compaiiia (www.Indo.es). La escritura de constitucion de la Sociedad puede consultarse
en su domicilio social.

21.2.2. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los érganos administrativos, de
gestion y de supervision.

Segun los Estatutos Sociales el Consejo de Administracion estard compuesto por un minimo
de tres y un maximo de quince miembros, elegidos por la Junta General. El cargo de
Administrador tendra una duracién de 5 afios, pudiendo ser reelegido indefinidamente
por iguales periodos. El nimero de miembros actuales del Consejo de Administracion de la
Sociedad es de seis (6).

Asimismo, los Estatutos Sociales establecen, entre otras, las siguientes reglas respecto del
funcionamiento del Consejo:

1.- Salvo que la Junta General al elegirlos ya los designe con sus cargos, el Consejo
de Administracion designara de entre sus miembros la persona que ostente el
cargo de Presidente y de Vice-Presidente, y el de Secretario si éste fuere
Consejero. La designacion de Secretario no Consejero correspondera al propio
Consejo, en cuyo caso tendra voz pero no voto en las sesiones del Consejo.
También podra designarse un Vice-Secretario, que si fuere consejero podra ser
nombrado como tal por la propia Junta o en caso contrario, es decir si no fuere
Consejero, sera designado por el propio Consejo, teniendo tan solo voz pero no
voto en las sesiones del Consejo.

2.- El Presidente del Consejo de Administracion convocara las reuniones del
Consejo y establecera los temas que constituyan su Orden del Dia, pudiendo
delegar en el Secretario o cualquier otro miembro para efectuar la convocatoria.

3.- Quedaréa validamente constituido, cuando concurran a la sesidbn presentes o
representados, la mitad mas uno de sus componentes, tomandose sus acuerdos
por mayoria absoluta de votos de los consejeros concurrentes a la sesion. El
Consejo de Administracion podra acordar la designaciéon de una Comisidn
Ejecutiva o un Consejero Delegado, pero la delegaciéon permanente de
facultades a su favor, requerira para su validez el voto favorable de las dos
terceras partes de los componentes del Consejo y no producira efecto alguno
hasta su inscripciéon en el Registro Mercantil.

4.- La votacion por escrito y sin sesidn sélo sera admitida cuando ningdn consejero
se oponga a este procedimiento.

5.- Si durante el plazo para el que fueron nombrados los Administradores se

produjesen vacantes, el Consejo podra designar entre los Accionistas las personas
qgue hayan de ocuparlas hasta que se relna la Junta General.
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6.- El Consejo de Administracion podra aprobar un Reglamento para regular su
propio funcionamiento y el de las Comisiones que se constituyan, que no podra
contradecir las disposiciones estatutarias y del que se dard cuenta a la Junta
General. Si el Reglamento fuere objeto de modificacidn ulterior, se dara también
cuenta de dicha modificacién a la Junta General.

Por otra parte, el Reglamento del Consejo de Administracion establece respecto de la
composicion cualitativa de dicho érgano que se procurara en todo caso que el niumero
de Consejeros no ejecutivos o externos, sea mayoria dentro del Consejo de
Administracion.

A estos efectos se considerara que son ejecutivos aquellos consejeros que, bien por
pertenecer a la plantila de la Compafiia, bien por tener delegadas a su favor de forma
permanente facultades ejecutivas, tengan tal consideracion.

Los Consejeros no ejecutivos seran dominicales, cuando actien como tales en
representacion de una participacion significativa en el capital social. Se considerara que
una participacion es significativa a estos efectos, cuando se alcance el porcentaje
previsto en la Ley de Sociedades Andnimas para tener derecho a ser nombrado como
Consejero, o, aun cuando no se alcance dicho porcentaje, cuando se supere el tres por
ciento del capital social.

Los Consejeros externos se consideraran independientes cuando (i) no sean ni representen
a accionistas que tengan derecho a ser designados como consejeros al amparo de la Ley
de Sociedades Andnimas, o, aun cuando no alcancen dicho porcentaje, no sean ni
representen a accionistas que superen el tres por ciento del capital social, (i) no hayan
desempefiado en los ultimos dos afios, puestos ejecutivos en la compaifiia, (i) no tengan
vinculos de parentesco con las personas mencionadas en los puntos (i) y (i) anteriores o
(iv) no tengan o hayan tenido relaciones con la Sociedad las cuales, a juicio del propio
Consejo de Administracion y previa aprobacion por la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, puedan mermar su independencia.

En lo referente a las reuniones del Consejo de Administracién, su Reglamento dispone que
este 6rgano se reunira por lo menos seis veces al afio, y quedara validamente constituido
cuando se cumplan los quérum de asistencia estatutariamente establecidos. Tomaré sus
acuerdos con los quérum de votacion previstos en los Estatutos Sociales.

El Consejo de Administracidon designara de entre las personas que decida y que rednan
las condiciones legalmente establecidas, las siguientes Comisiones: el Comité de
Auditoria, el de Nombramientos y Retribuciones y la Direccion de Cumplimiento
Normativo.

Respecto de la condiciéon de Consejero el Reglamento del Consejo establece que el
nombramiento de Consejero recaera en persona de reconocida solvencia vy
honorabilidad y debera ser previamente aprobado por la Comision de Nombramientos y
Retribuciones.

Si durante su mandato como tal, un Consejero tuviere relaciones comerciales o

profesionales con la Sociedad, debera ser informada la Comision de Nombramientos y
Retribuciones para que ésta a su vez informe al Consejo de Administracion y pueda dicho
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Organismo aceptar o rechazar tal situacion. Si el Consejo de Administracion rechazase tal
situacion, el Consejero debera cesar su relacidn comercial o profesional con la Sociedad

Acerca de los derechos y obligaciones del Consejero, el Reglamento del Consejo dispone
qgue los Consejeros deben desempefiar su cargo con la debida diligencia y estaran
obligados a mantener confidencialidad de las informaciones relativas a la Sociedad de
las que en el ejercicio de su cargo tengan conocimiento, en la medida en que tales
informaciones no sean de dominio publico. Mantendran asimismo confidencialidad de los
debates y sesiones del Consejo de Administracién y se abstendran en todo caso de usar la
informacioén recibida en beneficio propio o de terceros allegados.

Se abstendran de participar en los debates y votacion de aquellas cuestiones en las que
pueda haber conflicto de interés ausentandose de la reunién hasta que la cuestidn
sometida a debate haya quedado decidida.

En su calidad de Consejeros, tendran derecho y obligacion de estar puntualmente
informados de todas las cuestiones relativas a la Sociedad y de participar en todas las
decisiones relevantes que afecten a la marcha de los asuntos sociales. Cada Consejero
estara pues investido de las mas amplias facultades para informarse sobre cualquier
aspecto de la Sociedad y examinar la documentacién de la misma.

Cualquier peticion de informacion que realice el Consejero se efectuara al Presidente del
Consejo de Administracion quien canalizara la misma a través de la persona que designe.

Por ultimo y respecto de la remuneracion de los Consejeros, el Reglamento del Consejo
regula que la retribucién de dicho érgano debera estar prevista en los Estatutos. El importe
de la misma sera propuesto por la Comision de Nombramientos y Retribuciones que podra
ademas proponer una retribucidbn complementaria para aquellos miembros que formen
partes de Comisiones. El Consejo de Administracion, basandose en las propuestas
recibidas al respecto por la Comision de Nombramientos y Retribuciones, propondra a su
vez a la Junta General, en el marco de las disposiciones estatutarias aplicables, la
retribucion que proceda.

En la Memoria Anual quedara debidamente reflejada la retribucién percibida por el
Consejo de Administracion en base a la Ultima decision de la Junta General.

21.2.3. Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada clase de
las acciones existentes.

Las acciones de Indo Internacional, S.A. gozan de plenos derechos politicos y
econdémicos. S6lo existe una clase de acciones.

21.2.4. Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los tenedores de
las acciones, indicando si las condiciones son mas significativas que las que requiere la

ley.
Para cambiar los derechos de los tenedores de acciones seria necesaria una

modificacion de los articulos de los Estatutos Sociales sin que éstos prevean para su
modificacion ningln requisito adicional a los que establece la LSA.
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21.2.5. Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas generales
anuales y las juntas generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de
admision.

Segun establecen los Estatutos Sociales y el Reglamento de la Junta General de Accionistas de Indo,
las condiciones que rigen la manera de convocar las Juntas Generales de Accionistas y las
condiciones de admision son las siguientes:

La Junta General Ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunira necesariamente dentro
de los seis primeros meses de cada ejercicio para censurar la gestion social, aprobar en su caso las
cuentas del ejercicio anterior, y resolver sobre la aplicaciéon de resultado, pudiendo también
deliberar y decidir sobre los demas asuntos que consten en el Orden del Dia. Tendra la
consideracion de Junta General Extraordinaria toda aquella Junta que no sea la prevista en el
parrafo anterior.

La Junta General Ordinaria o Extraordinaria, se convoca mediante anuncio publicado en el BORME
y en uno de los diarios de mayor circulaciéon de la provincia, con una antelacion minima de 1 mes
por lo menos antes de la fecha fijada para su celebracion. No obstante lo anterior, en los Estatutos
de la Compaifiia se prevé que la Junta se convocara con una antelacion de 15 dias por lo menos
antes de la fecha fijjada para su celebracion, salvo en los supuestos en que la Ley de Sociedades
Andénimas exige una antelacioén superior. Este plazo de 15 dias no se aplica, ya que contraviene lo
dispuesto por la LSA, la cual ha sido actualizada, modificando el citado plazo, pasando de 15 dias a
1 mes. En este sentido, la Compafiia prevé actualizar los Estatutos adecuandolos con el contenido
de la vigente LSA. El anuncio expresara la fecha de la reunidén en primera convocatoria pudiendo
también incluir la fecha en que si procediera, se reunird en segunda convocatoria debiendo mediar
entre la primera y la segunda un plazo de 24 horas por lo menos. No obstante lo dispuesto
anteriormente, la Junta se entenderd convocada y quedara validamente constituida para tratar
cualquier asunto siempre que esté presente todo el capital social y los asistentes acepten por
unanimidad la celebracion de la Junta.

Las Juntas Generales seran convocadas por el Consejo de Administracion por propia decision o a
peticidon de Accionistas que representen, como minimo el 5% del capital social, en cuyo ultimo caso,
debera incluirse en el Orden del Dia los asuntos que hubiesen sido objeto de solicitud. La Junta
General debera ser convocada para celebrarse dentro de los siguientes treinta dias a la fecha en
que se haya recibido la solicitud.

El anuncio de convocatoria sera publicado con la antelacidon legalmente establecida y en la misma
fecha de su publicacion o, como méaximo, dentro de las 24 horas siguientes, se remitira a la CNMV el
texto de la misma, insertandose simultaneamente en la Pagina Web de la Sociedad el texto del
anuncio.

Desde la fecha en que se publique el Anuncio de Convocatoria y hasta el momento en que se
celebre la Junta General, se encontrara en el domicilio social para su examen la documentacion
que haya de ser objeto de examen, en los términos previstos en la vigente legislacién, pudiendo los
accionistas que lo deseen solicitar el envio inmediato y gratuito de la misma. Simultaneamente y
durante el propio periodo, se publicara en la Web de la Sociedad una explicaciéon sobre los temas
que constituyen el Orden del Dia, y asimismo la propuesta de acuerdos que el Consejo de
Administracion haya preparado para los temas que constituyan el Orden del Dia.

En la pagina Web de la Sociedad se publicara asimismo, junto con el texto de la convocatoria, la

informacidn complementaria que en su caso fuere necesaria para que los accionistas puedan
localizar sin dificultad el lugar donde se celebrara la Junta.
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Para la asistencia a la Junta sera necesario que el Accionista venga provisto de la
correspondiente tarjeta de asistencia, informandose en la pagina web de la forma de
obtenerla para quienes deseen hacer uso de su derecho de asistencia.

Podran asistir a la Junta General los titulares de 100 o mas acciones que, con cinco dias
de antelacién, cuando menos, a aquel en que haya de celebrarse la Junta, las tenga
inscritas en el Registro Contable correspondiente del Servicio de Compensacion y
Liguidacioén, y conserven dicho nimero minimo de acciones hasta la celebraciéon de la
Junta. Los titulares de un nimero menor de acciones podran agruparse hasta completar,
al menos, dicho numero, nombrando su representante. También tendran derecho de
asistir aquellas personas que el Presidente juzgue conveniente, si bien la Junta podra
revocar dicha autorizacion.

Para el caso de que el accionista no pueda asistir, se le informara del derecho que tiene
de delegar su voto a favor de otro Accionista, cuya delegacion debera ser conferida por
escrito y con caracter especial para cada Junta cumpliéndose, ademas, los requisitos
legales aplicables. La simple presencia del Accionista en la Junta tendra valor de
revocacion de la delegaciéon que hubiera podido otorgar.

Tanto la delegacién de voto como el gjercicio por el Accionista de tal derecho, podra
efectuarse mediante correspondencia postal, electrénica o cualquier otro medio de
comunicacion a distancia. Sin embargo y en aras a la seguridad del Accionista, solo se
admitiran estos medios si de su propio contenido queda debidamente identificada la
persona que lo envia, o si, previamente, el accionista ha notificado fehacientemente a la
Sociedad su intencién de ejercitar tal derecho por uno de los expresados sistemas, en
cuyo caso asumira frente a la Sociedad la responsabilidad de ello.

21.2.6. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio
en el control del emisor.

No existe ninguna disposicion en los Estatutos de Indo Internacional, S.A. ni en ningdn
reglamento interno de la Compaifiia que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un
cambio en el control del emisor.

Tampoco existe ninguna disposicion que limite el nimero de votos que puede emitir cada
accionista.

21.2.7. Indicacién de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento
interno, en su caso, que rija el umbral de propiedad por encima del cual deba revelarse la
propiedad del accionista.

No existe ninguna disposicion en los Estatutos de Indo Internacional, S.A. ni en ningln

reglamento interno de la Compariia que rija el umbral de propiedad por encima del cual
deba revelarse la propiedad del accionista.
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21.2.8. Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o
reglamento interno que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones son mas
rigurosas que las que requiere la ley.

Las condiciones establecidas por los Estatutos Sociales y por el Reglamento del Consejo
de Administracién son las mismas que requiere la Ley de Sociedades Anénimas.

22. CONTRATOS IMPORTANTES

Resumen de cada contrato importante, al margen de los contratos celebrados en el
desarrollo corriente de la actividad empresarial, del cual es parte el emisor o cualquier
miembro del grupo, celebrado durante los dos afios inmediatamente anteriores a la
publicaciéon del documento de registro.

Resumen de cualquier otro contrato (que no sea un contrato celebrado en el desarrollo
corriente de la actividad empresarial) celebrado por cualquier miembro del grupo que
contenga una clausula en virtud de la cual cualquier miembro del grupo tenga una
obligacién o un derecho que sean relevantes para el grupo hasta la fecha del documento
de registro.

= Contrato con Carolina Herrera

Indo disefa, fabrica y distibuye monturas de marcas licenciadas que estan sujetas a
contratos que se renuevan en promedio cada 2 o 3 afos. En este contexto, destaca por
su relevancia en ventas, el contrato de fabricacion y distribucién de gafas con la marca
Carolina Herrera.

En el afio 2007, la cifra de negocios correspondiente a gafas Carolina Herrera ascendio a
13,27 millones de euros, un 42,5% de la cifra de negocios de la unidad de Gafas y un 9,4%
de la cifra de negocios consolidada de Indo. En Febrero de 2008, Indo anuncié la
renovacion del contrato de fabricacion y distribucién en exclusiva con Carolina Herrera
para los proximos 3 afios.

= Contrato con Nidek

En la unidad de Bienes de equipo, Indo distribuye instrumentos de la marca japonesa
Nidek. En el ejercicio 2007, la cifra de negocios correspondiente a instrumentos de Nidek
ascendidé a 8,68 millones de euros, lo que representd un 22% de la cifra de negocios de
esta unidad de Bienes de equipo y un 6,1% sobre el total de la cifra de negocios
consolidada del Grupo. Indo tiene un contrato de distribucibn en exclusiva de
instrumentos oftalmolégicos con la empresa Nidek, que vence el 31 de Diciembre del
2013. Se trata de un “rolling contract”, es decir, contrato renovable anualmente y de
forma automatica por 5 afnos. Si Nidek decidiera rescindir el acuerdo de distribucion, el
contrato seguiria teniendo validez durante un periodo de cinco afios.
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23. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y DECLARACIONES DE
INTERES

23.1. Cuando se incluya en el documento de registro una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha persona,
su direccidn profesional, sus calificaciones y, en su caso, cualquier interés importante que
tenga en el emisor. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion a ese
efecto de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y el contexto en que se
incluye, con el consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa
parte del documento de registro.

No se incluye en el presente Documento de Registro la declaracién o informe de tercero.

23.2. En los casos en que la informacidon proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la medida
en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacion
publicada por ese tercero, no se ha omitido ningun hecho que haria la informacion
reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe identificar la fuente o fuentes
de la informacion.

No resulta de aplicacion.
24. DOCUMENTOS PRESENTADOS

Declaracion de que, en caso necesario, pueden inspeccionarse los siguientes
documentos (0 copias de los mismos) durante el periodo de validez del documento de
registro:

(a) los estatutos y la escritura de constituciéon del emisor;

(b) todos los informes, cartas, y otros documentos, informacion financiera histérica,
evaluaciones y declaraciones elaborados por cualquier experto a peticiéon del emisor,
que estén incluidos en parte o mencionados en el documento de registro;

(c) la informacioén financiera histérica del emisor o, en el caso de un grupo, la informacion
financiera historica del emisor y sus filiales para cada uno de los dos ejercicios anteriores
a la publicaciéon del documento de registro.

Indicacion de dénde pueden examinarse los documentos presentados, por medios fisicos
o electrénicos.

Indo Internacional, S.A. declara, que, en caso necesario, pueden inspeccionarse los
siguientes documentos (0 copias de los mismos) durante el periodo de validez del
presente Documento de Registro:
(a) los estatutos y la escritura de constitucion del emisor;
(b) la informacién financiera histérica e intermedia del emisor y sus filiales para
cada uno de los dos ejercicios anteriores a la publicacién del documento de

registro.

Dichos documentos estan a disposicion de los interesados en el domicilio social de Indo
Internacional, S.A. Asimismo, los Estatutos de la Compaiiia pueden ser consultados en su
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pagina web (www.Indo.es) y la informacion financiera histérica e intermedia esta a
disposicion del publico en la citada web de Indo, asi como en la web de la CNMV
(www.cnmv.es).

Por ultimo, sefialar que no hay informes, cartas, evaluaciones y declaraciones elaborados
por cualquier experto a peticion del emisor, que estén incluidos en parte o0 mencionados
en el documento de registro.

25. INFORMACION SOBRE CARTERAS

Informacidn relativa a las empresas en las que el emisor posee una proporcion del capital
que puede tener un efecto significativo en la evaluacion de sus propios activos y pasivos,
posicion financiera o pérdidas y beneficios.

En el apartado 7.2 se incluye la denominacién, domicilio social, actividad, sociedad
poseedora de la participacién, porcentaje de participacidon y porcentaje de voto de las
sociedades de Indo Internacional, S.A. Asimismo, la informacidén sobre sus activos, pasivos,
posicion financiera, pérdidas o beneficios se recoge, con caracter general, dentro de las
cuentas anuales de Indo Internacional, S.A. y sociedades dependientes.

Firma de la persona responsable del Documento de Registro de Acciones.

En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente Documento de
Registro de Acciones firmo, en Sant Cugat del Vallés a 30 de mayo de 2008.

D. Juan Casaponsa Sitjas
Presidente Ejecutivo del Consejo de Administracion
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